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 ABSTRAKT 
Záměrem bakalářské práce je zhodnocení finanční situace společnosti ZEMAS, a.s. 
v letech 2010 – 2014 pomocí jednotlivých finančních ukazatelů a vytvoření návrhů 
ke zlepšení dané finanční situace této společnosti. Práce je rozdělena do čtyř částí, 
přičemž úvodní část obsahuje cíle práce, použité metody a postup zpracování. Druhá 
část má pak za cíl objasnit jednotlivé pojmy finanční analýzy. Následující třetí a čtvrtá 
část je praktická, nejprve jsou analyzována data z účetních výkazů a na základě těchto 
dat jsou v závěrečné části navržena opatření. 
 
ABSTRACT 
The intention of the thesis is to evaluate the financial situation of ZEMAS, a.s. in the 
years 2010 - 2014 using various financial indicators and develop suggestions to improve 
the financial situation of the company. The work is divided into four parts, the 
introductory section contains the goals of this work, the used methods and the 
processing procedure. The second part is then intended to clarify the different concepts 
of financial analysis. The following third and fourth part is practical, first data from the 
financial statements are analyzed, and based on this data measures are suggested in the 
final part. 
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ÚVOD 
Podnikání je velmi lákavá činnost, která slibuje vysoké zisky, nicméně na dnešním trhu 
je velmi složité podnikat. Trh je přesycen službami a výrobky nejrůznějšího druhu. 
Kvalitní rozhodování zásadním způsobem ovlivňuje efektivní fungování společnosti  
a při jejím řízení je nutno zvážit mnoho faktorů. Jedná se mimo jiné o způsob 
financování, maximalizaci ziskovosti a rovněž dobu návratnosti investic. Je třeba snažit 
se najít co nejvíce ekonomických úspor, jež nám přinesou zisk nutný k dalšímu rozvoji 
společnosti. 
Pro vypracování bakalářské práce byla zvolena společnost ZEMAS, a.s., u které bude 
hodnocena její finanční situaci v letech 2010 - 2014. K posouzení finančního zdraví 
společnosti slouží finanční analýza, jež využívá celou škálu metod ke zhodnocení 
finanční situace společnosti, ať už minulosti, současnosti nebo předvídá směr budoucího 
vývoje. Jako výchozí podklady pro zpracování finanční analýzy slouží účetní výkazy. 
Na základě dosažených dat z jednotlivých ukazatelů finanční analýzy bude provedeno 
zhodnocení finanční situace a navržena taková opatření, která povedou k odstranění či 
omezení nedostatků. Získaná data budou porovnána s odvětvovým průměrem  
a s konkurencí, přičemž jako konkurenční subjekt byla vybrána společnost 
Zemagro, spol. s r.o. 
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1 CÍLE PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 
Hlavním cílem mé bakalářské práce je zhodnocení finanční situace společnosti 
ZEMAS, a.s. pomocí finanční analýzy. Druhotným cílem je navržení opatření, která by 
vedla ke zlepšení finanční situace. Finanční analýza společnosti bude provedena 
ve zkoumaném období 2010 – 2014. 
K vyřešení hlavního cíle je potřeba práci rozdělit na několik následujících dílčích cílů: 
 charakteristika společnosti a jejího okolí; 
 analýza současného stavu společnosti a porovnání výsledků analýzy 
s doporučenými hodnotami, odvětvovým průměrem a vybranou konkurenční 
společností; 
 zhodnocení finanční situace společnosti na základě provedené analýzy; 
 sestavení SWOT analýzy. 
K vyřešení zadaného tématu práce bude využito několika základních výzkumných 
metod, které se dělí na empirické a logické. Z empirických metod je aplikována pouze 
metoda pozorování, což je cílevědomé, plánovité a systematické sledování konkrétních 
skutečností. Dále jsou v práci využity metody logické. Metoda srovnávání má za cíl 
zjistit shodné nebo rozdílné stránky u dvou či více různých předmětů, jevů či úkazů. 
V této práce je metoda srovnávání aplikována např. při srovnávání vývoje jednotlivých 
finančních ukazatelů v čase, při porovnání výsledků finanční analýzy sledované 
společnosti s konkurencí a odvětvovým průměrem. Metoda analýzy a syntézy 
se vzájemně prolíná a doplňuje, a proto spolu tvoří neoddělitelnou část. Analýza 
rozkládá zkoumaný předmět nebo jev na jednotlivé části za účelem jejich dalšího 
zkoumání. Naopak syntéza má za úkol sjednotit jednotlivé části zkoumaného jevu 
v celek a sledovat vztahy mezi jednotlivými částmi, a tím ho lépe poznat. Poslední 
metody obsažené v této práci jsou indukce a dedukce, které spolu úzce souvisí. „Indukcí 
dospíváme na základě zkoumání jednotlivých jevů praxe k teoretickým zobecněním, 
naopak teoretické závěry si dedukcí ověřujeme v praxi“ [1]. 
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Tato bakalářská práce se skládá ze čtyř částí. V první části práce je nastíněn hlavní cíl, 
který je následně rozčleněn na několik dílčích cílů. Dále jsou vysvětleny použité 
metody, postup zpracování. 
V další části jsou teoreticky objasněny základní pojmy, které jsou používány 
při zpracování finanční analýzy. Jde především o vysvětlení pojmu finanční analýza  
a jejích metod, jež hodnotí finanční zdraví společnosti. 
Úvodem třetí části je charakteristika analyzované společnosti ZEMAS, a.s. V rámci 
charakteristiky společnosti je popsán předmět její činnosti, organizační struktura  
a stručně představena, co se týká umístění, její nejbližší konkurence. Následná část už je 
věnována samotné analýze finanční situace společnosti. Pomocí základních metod 
finanční analýzy jsou realizovány jednotlivé výpočty ukazatelů a porovnány 
s doporučenými hodnotami z odborné literatury, oborovým průměrem a konkurenční 
společností. Na základě dosažených výsledků finanční analýzy je souhrnně zhodnocena 
finanční situace společnosti. Na závěr třetí části je sestavena SWOT analýza, jejímž 
cílem je identifikace silných a slabých stránek společnosti a jejích příležitostí a hrozeb. 
V závěrečné části jsou shrnuty veškeré nedostatky, jež vyplývají z výsledků zpracované 
finanční analýzy, a navržena opatření, která povedou k odstranění nebo zmírnění 
zjištěných nedostatků. 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
2.1 Finanční analýza 
2.1.1 Pojem finanční analýza 
V teorii i praxi existuje velké množství definic, které vysvětlují pojem finanční analýza. 
Podle Kislingerové: „ji lze chápat jako soubor činností, jejichž cílem je zjistit  
a vyhodnotit komplexně finanční situaci podniku“ [2, str. 21].  
Dříve, než manažer příjme jakákoliv investiční a finanční rozhodnutí, musí být známo 
finanční zdraví společnosti. Finanční analýza tak značně ovlivňuje finanční rozhodování 
[2, str. 21]. 
Finanční analýza vytváří základ pro finanční plánování ve všech časových rovinách. 
Poskytuje možnost, jak pro krátkodobé plánování souvisící s běžným chodem firmy, tak 
pro strategické plánování, jež je spjato s dlouhodobým rozvojem společnosti [3, str. 10]. 
2.1.2 Uživatelé finanční analýzy 
O informace o finančním stavu společnosti mají zájem nejen manažeři, ale také ostatní 
subjekty, které přijdou do kontaktu s danou společností. Tito uživatelé tzv. stakeholdeři 
ovlivňují přímo či nepřímo chod společnosti, nebo jsou přímo či nepřímo ovlivněni její 
činností. Uživatelé finanční analýzy se dělí na externí a interní uživatele [2, str. 22]. 
Mezi interní uživatele patří: 
 vlastníci, 
 manažeři, 
 odboráři, 
 zaměstnanci [2, str. 22]. 
Mezi externí uživatele patří: 
 banky a jiní věřitelé, 
 investoři, 
 stát a jeho orgány, 
 obchodní partneři (zákazníci a dodavatelé), 
 konkurence apod. [2, str. 22]. 
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2.1.3 Zdroje dat pro finanční analýzu 
Úspěšnost finanční analýzy spočívá nejen v kvalitních, ale také v komplexních 
informacích, aby bylo možné podchytit data, které by mohly zkreslit výsledky 
hodnocení finančního zdraví společnosti [3, str. 21]. 
Zdroje dat mají odlišnou dostupnost, proto se obecně dělí na interní a externí informace. 
Do interních dat podniku patří: 
 Účetní výkazy – představují základní data pro finanční analýzu. Tvoří je 
rozvaha, výkaz zisku a ztráty a příloha, která obsahuje přehled o peněžních 
tocích a přehled o změnách vlastního kapitálu. 
 Údaje z vnitropodnikového účetnictví 
 Podnikové statistiky 
 Vnitřní směrnice 
 Prognózy apod. [3, str. 17]. 
Mezi externí data patří: 
 Internet, 
 Zprávy z odborného tisku, 
 Burzovní zpravodajství, 
 Údaje ze státních statistik, ministerstev a dalších organizací [20]. 
2.1.4 Metody finanční analýzy 
V ekonomii se setkáváme se dvěma přístupy hodnocení ekonomických procesů. Jsou to 
kvalitativní tvz. fundamentální analýza a kvantitativní tvz. technická analýza. Oba 
přístupy jsou si docela blízké, protože zhodnotit výsledky technické analýzy by bylo 
velmi složité bez fundamentálních znalostí ekonomických procesů [3, str. 41]. 
Fundamentální analýza 
„Fundamentální analýza je založena na rozsáhlých znalostech vzájemných souvislostí 
mezi ekonomickými a mimoekonomickými jevy, na zkušenostech odborníků, na jejich 
subjektivních odhadech i na citu pro situace a jejich trendy“. Slouží ke zpracování 
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velkého množství kvalitativních údajů a odvozuje zpravidla své závěry bez použití 
algoritmizovaných postupů [4, str. 7]. 
Podle Nývltové patří k specifickým nástrojům fundamentální analýzy především: 
 SWOT analýza, PEST analýza, 
 Metoda kritických faktorů úspěšnosti, model „3C“, 
 Portfolio analýza, BCG matice, Hofferova matice, 
 Analýza hodnoty pro zákazníka [5, str. 161]. 
Technická analýza 
„Technická analýza používá matematických, statistických a dalších algoritmizovaných 
metod ke kvantitativnímu zpracování ekonomických dat s následným (kvalitativním) 
ekonomickým posouzením výsledků“ [4, str. 9]. 
Metody technické analýzy rozdělujeme na: 
1. Metody elementární analýzy 
a) Analýza absolutních ukazatelů (stavových i tokových) 
 Analýza trendu (horizontální analýza) 
 Procentní analýza (vertikální analýza) 
b) Analýza rozdílových ukazatelů 
c) Analýza cash flow 
d) Analýza poměrových ukazatelů 
 Rentability 
 Aktivity 
 Zadluženosti a finanční struktury 
 Likvidity 
 Kapitálového trhu 
 Provozní činnosti 
 Cash flow 
e) Analýza soustav ukazatelů 
 Pyramidové rozklady 
 Predikční modely 
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2. Vyšší metody finanční analýzy 
a) Matematicko-statistické metody 
 Bodové odhady 
 Statistické testy odlehlých dat 
 Empirické distribuční funkce 
 Korelační koeficienty 
 Regresní modelování 
 Analýza rozptylu 
 Faktorová analýza atd. 
b) Nestatistické metody 
 Matné (fuzzy) množiny 
 Expertní systémy 
 Gnostická teorie neurčitých dat [6, str. 8]. 
2.2 SWOT analýza 
SWOT analýza je typ strategické analýzy o stavu společnosti či organizace z hlediska 
jejich silných stránek (strengths), slabých stránek (weaknesses), příležitostí 
(opportunities) a ohrožení (threats). Poskytuje podklady pro formulaci rozvojových 
směrů a aktivit, podnikových strategií a cílů. Komplexně pojatá SWOT analýza 
identifikuje a hodnotí silné a slabé stránky současného stavu organizace ve vnitřním 
prostředí, které staví proti identifikovaným příležitostem a hrozbám, které plynou 
ze současné situace okolí organizace (vnější prostředí). Vlivy z vnějšího prostředí, které 
mohou na organizaci působit, jsou zpravidla z prostředí: P – politické, E – ekonomické, 
S – sociální, T – technologické, L – legislativní, E – ekologické. Analýza příležitosti  
a hrozeb může být realizována s využitím PESTLE analýzy [7, str. 297].  
Principy, které by měly být dodržovány při zpracování SWOT analýzy: 
 Princip účelnosti – při zpracování analýzy musí být neustále kladen důraz 
na její účel. 
 Princip relevantnosti – zaměření se pouze na důležitá fakta. 
 Princip kauzality – soustředění se na příčiny, nikoliv na důsledky. 
 Princip objektivnosti – analýza musí podávat objektivní obraz [7, str. 300]. 
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Fáze provedení SWOT analýzy 
1. Příprava na provedení SWOT analýzy 
2. Identifikace a hodnocení silných a slabých stránek organizace nebo jejích oblastí 
(vnitřní analýza) 
3. Identifikace a hodnocení příležitostí a hrozeb z vnějšího prostředí (vnější 
analýza) 
4. Tvorba matice SWOT [7, str. 301]. 
Vnitřní faktory 
 
Vnější faktory 
Slabé stránky (W) 
1………. 
2………. 
3………. atd. 
Silné stránky (S) 
1………. 
2………. 
3………. atd. 
Příležitosti (O) 
1………. 
2………. 
3………. atd. 
WO strategie 
„hledání“ 
Překonání slabé stránky 
využitím příležitosti 
SO strategie 
„využití“ 
Využití silné stránky 
ve prospěch příležitosti 
Hrozby (T) 
1………. 
2………. 
3………. atd. 
WT strategie 
„vyhýbání“ 
Minimalizace slabé stránky 
a vyhnutí se ohrožení 
ST strategie 
„konfrontace“ 
Využití silné stránky 
k odvrácení ohrožení 
Obrázek 1: Matice SWOT [7, str. 299] 
2.3 Analýza absolutních ukazatelů 
Výchozím bodem této analýzy je vertikální a horizontální rozbor finančních výkazů. 
Oba ukazatele umožňují sledovat původní absolutní údaje z účetních výkazů v určitých 
relacích, v určitých spojitostech [8, str. 9]. 
Absolutní ukazatele jsou stavové veličiny vytvářející obsah účetního výkazu rozvaha, 
kde je hodnota majetku a kapitálu sdělena k určitému datu (např. k 31.12.) a tokové 
veličiny, které najdeme v účetním výkazu zisku a ztrát a výkazu cash flow. Tokové 
veličiny znázorňují objem např. tržeb, jakých bylo za stanovené období ve společnosti 
docíleno [2, str. 53]. 
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2.3.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza, která je také nazývána jako analýza trendů, sleduje změny 
jednotlivých položek finančních výkazů horizontálně „po řádcích“ v čase, obvykle 
v období 5 až 10 let [17]. V tabulce udáváme jak absolutní hodnoty změn, tak relativní 
změny, které jsou vyjádřeny v % [20]. 
Absolutní změna                         
Procentní změna   
        í   ě      
           
 
Vzorec 1: Vzorec pro výpočet absolutní a procentní změny [20] 
2.3.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza (procentní rozbor komponent) slouží k hodnocení jednotlivých 
komponent majetku a kapitálu, tzv. struktura aktiv a pasiv společnsoti. Při procentním 
vyjádření jednotlivých komponent se postupuje odshora dolů (ve sloupcích) 
v jednotlivých letech. Základem procentního vyjádření v rozvaze je hodnota celkových 
aktiv (= 100 %) a hodnota celkových pasiv, ve výkazu zisku a ztráty je to obvykle 
velikost tržeb [4, str. 17]. 
2.4 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele jsou určeny k analýze a řízení finanční situace společnosti 
(především jeho likvidity). Bývají označovány jako fondy finančních prostředků 
(finanční fondy) [6, str. 35]. 
2.4.1 Čistý pracovní kapitál (ČPK) 
Velikost čistého pracovního kapitálu je důležitým ukazatelem platební schopnosti 
společnosti. „Čím vyšší je čistý pracovní kapitál, tím větší by měla být při dostatečné 
likvidnosti jeho složek schopnost podniku hradit své finanční závazky. Nabývá-li 
ukazatel záporné hodnoty, jedná se o tzv. nekrytý dluh“ [11, str. 160]. 
Manažerský přístup 
ČPK   oběžná aktiva   cizí krátkodobý kapitál 
Vzorec 2: Čistý pracovní kapitál – manažerský přístup [20] 
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Investorský přístup 
ČPK   dlouhodobá pasiva – dlouhodobý majetek 
Vzorec 3: Čistý pracovní kapitál - investorský přístup [20] 
2.4.2 Čisté pohotové prostředky (ČPP) 
Čisté pohotové prostředky jsou tvrdším ukazatelem likvidity než čistý pracovní kapitál, 
protože vychází z těch nejlikvidnějších aktiv [11, str. 160]. 
ČPP   pohotové finanční prostředky – okamžitě splatné závazky 
Vzorec 4: Čisté pohotové prostředky [11, str. 159] 
Pohotové finanční prostředky (PFP) 
(1) Přísnější přístup 
PFP = peníze v pokladně (hotovost) + peníze na běžných účtech 
(2) Benevolentnější přístup 
PFP = peníze v pokladně (hotovost) + peníze na běžných účtech + šeky + 
směnky + cenné papíry s krátkodobou splatností + krátkodobé vklady rychle 
přeměnitelné na peníze + zůstatky nevyčerpaných neúčelových úvěrů  
[11, str. 160] 
2.4.3 Čistý peněžní majetek (ČPM) 
Čistý peněžní majetek, který je také nazýván čistý peněžně-pohledávkový finanční 
fond. Je to střední cesta mezi oběma výše zmíněnými rozdílovými ukazateli likvidity  
[6, str. 38]. 
ČPM   (oběžná aktiva   zásoby)   krátkodobé závazky 
Vzorec 5: Čistý peněžní majetek [20] 
2.5 Analýza poměrových ukazatelů 
2.5.1 Ukazatele likvidity 
Likvidita vyjadřuje schopnost společnosti přeměnit svá aktiva na peněžní prostředky a 
těmi krýt veškeré splatné závazky. Likvidita je spjata s dlouhodobou existencí 
společnosti a její řízení záleží na strategie společnosti [9, str. 177]. 
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Okamžitá likvidita (likvidita 1.stupně, cash ratio) 
Okamžitá likvidita se vypočítá jako poměr krátkodobého finančního majetku  
a krátkodobých závazků. Pod pojem krátkodobých finanční majetek se ukrývají nejen 
peněžní prostředky v pokladnách a na účtech, ale také volně obchodovatelné cenné 
papíry, směnečné dluhy, šeky) [9, str. 177]. 
Okamžitá likvidita   
Krátkodobý finanční majetek
Krátkodobé závazky
 
Vzorec 6: Okamžitá likvidita [20] 
Doporučená hodnota okamžité likvidity by se měla pohybovat v rozmezí 0,2 – 0,5. 
Naměřené vysoké hodnoty svědčí o neefektivním využití finančních prostředků  
[10, str. 92]. 
Pohotová likvidita (likvidita 2.stupně) 
Pohotová likvidita je přísnější verze běžné likvidity. Vypočte se jako poměr oběžných 
aktiv očištěných o zásoby jako nejméně likvidní část a krátkodobé závazky [9, str. 177]. 
Pohotová likvidita   
Oběžná aktiva   zásoby
Krátkodobé závazky
 
Vzorec 7: Pohotová likvidita [20] 
Doporučená hodnota pohotové likvidity by měla nabývat hodnot v intervalu 1 – 1,5  
[9, str. 177]. 
Běžná likvidita (likvidita 3.stupně) 
Běžná likvidita vyjadřuje, kolikrát oběžná aktiva kryjí krátkodobé závazky společnosti  
[10, str. 91]. Neboli udává, kolikrát je společnost schopna uspokojit své věřitele, kdyby 
všechny své oběžná aktiva proměnila na peníze [9, str. 177]. 
Běžná likvidita   
Oběžná aktiva
Krátkodobé závazky
 
Vzorec 8: Běžná likvidita [20] 
Doporučená hodnota pro běžnou likvidita je v rozmezí 1,5 – 2,5 [10, str. 92]. 
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2.5.2 Ukazatele zadluženosti 
Pod pojmem „zadluženost“ se ukrývá skutečnost, nakolik společnost využívá ve své 
činnosti cizí zdroje k financování aktiv [3, str. 57]. Čím vyšší zadluženost společnost 
má, tím na sebe bere vyšší riziko, společnost by měla být schopna splácet své závazky 
za každé situace. Určitá výše zadlužení je pro společnost výhodná, protože cizí kapitál 
je levnější než vlastní [10, str. 85]. 
Celková zadluženost¨(ukazatel věřitelského rizika, debt ratio) 
Základním ukazatelem zadluženosti je celková zadluženost, která je vyjádřena jako 
poměr cizích zdrojů k celkovým aktivům [3, str. 58]. „Obecně platí, že čím vyšší je 
hodnota tohoto ukazatele, tím vyšší je zadluženost společnosti a tím vyšší je i finanční 
riziko“ [11, str. 168]. 
Celková zadluženost   
Cizí zdroje
Aktiva celkem
 
Vzorec 9: Celková zadluženost [10, str. 85] 
Doporučená hodnota pro celkovou zadluženost se pohybuje mezi 30-60% [10, str. 85]. 
Koeficient samofinancování (equity ratio) 
Koeficient samofinancování je doplňkový ukazatel k ukazateli celkové zadluženosti, 
jejich součet se rovná 1, resp. 100%. Vyjadřuje, do jaké míry je společnost schopna 
pokrýt své potřeby z vlastních zdrojů. Využívá se pro hodnocení finanční stability  
a samostatnosti společnosti [11, str. 169]. 
Koeficient samofinancování   
Vlastní kapitál
Aktiva celkem
 
Vzorec 10: Koeficient samofinancování [3, str. 58] 
Doba splácení dluhů 
Doba splácení dluhů je další z ukazatelů na bázi cash flow. Pomocí tohoto ukazatele je 
společnost schopna vyjádřit dobu, za kterou může vlastními silami z provozního cash 
flow splatit své dluhy [10, str. 87]. 
Doba splácení dluhů   
Cizí zdroje   rezervy
Provozní cash flow
 
Vzorec 11: Doba splácení dluhů [10, str. 87] 
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Úrokové krytí 
„Ukazatel úrokového krytí udává, kolikrát jsou úroky kryty výší provozního zisku, tj. 
kolikrát je zajištěno placení úroku. Čím vyšší je úrokové krytí, tím je finanční situace 
lepší“ [12, str. 79]. 
Úrokové krytí   
EBIT
Nákladové úroky
 
Vzorec 12: Úrokové krytí [3, str. 58] 
Dlouhodobá zadluženost 
Dlouhodobá zadluženost se vypočte jako poměr dlouhodobého cizího kapitálu  
a celkových aktiv. Tento ukazatel nám říká, jaká část aktiv je financována 
dlouhodobými dluhy. Dlouhodobý cizí kapitál tvoří dlouhodobé obchodní závazky, 
úvěry a rezervy [4, str. 65]. 
Dlouhodobá zadluženost   
Dlouhodobý cizí kapitál
Aktiva celkem
 
Vzorec 13: Dlouhodobá zadluženost [4, str. 65] 
Běžná zadluženost 
Běžná zadluženost vyjadřuje poměr krátkodobého cizího kapitálu a celkových aktiv. 
Krátkodobý cizí kapitál tvoří krátkodobé závazky, běžné bankovní úvěry, pasivní 
přechodné a dohadné položky [4, str. 65]. 
Běžná zadluženost   
Krátkodobý cizí kapitál
Aktiva celkem
 
Vzorec 14: Běžná zadluženost [12, str. 79] 
2.5.3 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity jsou označovány jako ukazatele relativní vázanosti kapitálu 
v různých formách dlouhodobých či krátkodobých aktiv. Bývají využívány pro řízení 
aktiv [12, str. 86]. 
Obrat celkových aktiv 
„Ukazatel obratu (rychlosti obratu) celkových aktiv měří obrat neboli intenzitu využití 
celkového majetku“. Čím je tento ukazatel vyšší, tím je efektivnější využití majetku  
[12, str. 86]. 
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Obrat celkových aktiv   
Tržby
Aktiva celkem
 
Vzorec 15: Obrat celkový aktiv [12, str. 86] 
Obrat stálých aktiv 
Ukazatel obratu stálých aktiv slouží k měření toho, zda společnost efektivně využívá 
své budovy, stroje, zařízení a jiná stálá aktiva. Tento ukazatel říká, kolikrát se stálá 
aktiva obrátí za rok. Je důležité ho využívat při zvažování nové investice [13, str. 356]. 
Obrat stálých aktiv   
Tržby
Stálá aktiva
 
Vzorec 16: Obrat stálých aktiv [13, str. 356] 
Obrat zásob 
Obrat zásob vyjadřuje, kolikrát jsou jednotlivé položky zásob v průběhu roku prodány  
a opět naskladněny [2, str. 108]. 
Obrat zásob   
Tržby
Zásoby
 
Vzorec 17: Obrat zásob [2, str. 108] 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů, po které jsou ve společnosti vázány 
zásoby do doby jejich spotřeby, např. u spotřeby surovin a materiálu, nebo do doby 
jejich prodeje, např. u zásob vlastní výroby. U zásob hotových výrobků a zboží je také 
ukazatelem likvidity, protože vyjadřuje počet dnů, za které se zásoba promění 
v hotovost nebo pohledávku [2, str. 109]. 
Doba obratu zásob   
Průměrné zásoby
Denní tržby
  
Průměrné zásoby   360
Tržby
 
Vzorec 18: Doba obratu zásob [10, str. 104] 
Doba obratu pohledávek (obchodních) 
Doba obratu pohledávek vyjadřuje dobu, která uplyne ode dne vystavení faktury 
po zaplacení faktury odběratelem [14, str. 36]. Je důležité tento ukazatel sledovat  
a zjistit platební kázeň odběratelů, tedy jestli odběratelé trvale nepřekračují doby 
splatnosti [12, str. 87]. 
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Doba obratu pohledávek   
Obchodní pohledávky
Denní tržby
  
Obchodní pohledávky   360
Tržby
 
Vzorec 19: Doba obratu pohledávek [12, str. 87] 
Doba obratu závazků 
Doba obratu závazků udává počet dní, na které dodavatelé poskytli společnosti 
bezplatný obchodní úvěr [12, str. 87]. 
Doba obratu závazků   
Závazky vůči dodavatelům
Denní tržby
 
Závazky vůči dodavatelům   360
Tržby
 
Vzorec 20: Doba obratu závazků [12, str. 87] 
2.5.4 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability bývají také označováni jako ukazatele výnosnosti, návratnosti, 
profitability ratios. „Rentabilita je měřítkem schopnosti podniku vytvářet nové efekty, 
dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu. Ukazatele rentability poměřují 
výsledek efektu dosaženého podnikatelskou činností podniku ke zvolené základně. 
Čím vyšší rentability podnik dosahuje, tím lépe hospodaří se svým majetkem  
a kapitálem“ [9, str. 175]. 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu (ROI – Return on Investment) 
Tento ukazatel se využívá k hodnocení podnikatelské činnosti společnosti a vyjadřuje, 
s jakou účinností působí celkově vložený kapitál do společnosti, nezávisle na zdroji 
financování [4, str. 56]. 
ROI   
EBIT
Celkový kapitál
 
Vzorec 21: Rentabilita vloženého kapitálu [20] 
Ukazatel rentability celkových aktiv (ROA – Return on Assets) 
Ukazatel rentability celkových aktiv porovnává zisk s celkovými aktivy investovanými 
do podnikání bez ohledu, jestli jsou financována z vlastních, cizích, krátkodobých nebo 
dlouhodobých zdrojů [4, str. 57]. 
ROA   
EAT
Aktiva celkem
 
Vzorec 22: Rentabilita celkových aktiv [20] 
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Ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE – Return on Equity) 
Tento poměrový ukazatel je důležitý pro akcionáře, společníky a další investory. Říká, 
kolik čistého zisku připadá na jednu korunu investovaného kapitálu vlastníky  
[2, str. 99]. 
ROE   
EAT
Vlastní kapitál
 
Vzorec 23: Rentabilita vlastního kapitálu [20] 
Ukazatel rentability dlouhodobých zdrojů (ROCE – Return on Capital Employed) 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů nebo se také označuje jako výnosnost dlouhodobého 
investovaného kapitálu. Tento ukazatel „se opírá o základní filozofii fungování 
kapitálového trhu, který je vnímán jako základní místo, kde podniky získávají dodatečné 
zdroje pro financování potřeb“, tímto ukazatelem je měřen efekt, tj. kolik provozního 
hospodářského výsledku před zdaněním společnost dosáhla z jedné koruny investované 
akcionáři, vlastníky a věřiteli [2, str. 98]. 
ROCE   
EAT   nákladové úroky
Vlastní kapitál   dlouhodobý cizí kapitál
 
Vzorec 24: Rentabilita dlouhodobých zdrojů [19] 
2.5.5 Provozní (výrobní) ukazatele 
Provozní nebo také výrobní ukazatele jsou zaměřeny na vnitřní řízení společnosti, 
opírají se zejména o řízení nákladů, což má za následek hospodárnější vynakládání 
s jednotlivými druhy nákladů a navíc i dosažení vyššího výsledného efektu [6, str. 78]. 
Nákladovost výnosů 
Nákladovost výnosů udává, jak mnoho jsou zatíženy výnosy společnosti celkovými 
náklady, tato hodnota by měla klesat [6, str. 79]. 
Nákladovost výnosů   
Náklady
Výnosy (bez mimořádných)
 
Vzorec 25: Nákladovost výnosů [6, str. 79] 
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Materiálová náročnost výnosů 
Materiálová náročnost výnosů ukazuje míru zatížení výnosů spotřebovaným materiálem 
a energiemi [6, str. 79]. 
Materiálová náročnost výnosů   
Spotřeba materiálu a energie
Výnosy (bez mimořádných)
 
Vzorec 26: Materiálová náročnost výnosů [6, str. 79] 
Produktivita práce z přidané hodnoty 
Produktivita práce z přidané hodnoty zkoumá, jak velká část přidané hodnoty připadá 
na jednoho pracovníka [9, str. 184]. 
Produktivita práce z přidané hodnoty   
Přidaná hodnota
Počet zaměstnanců
 
Vzorec 27: Produktivita práce z přidané hodnoty [9, str. 184] 
Průměrná mzda na pracovníka   
Osobní náklady
Počet zaměstnanců
 
Vzorec 28: Průměrná mzda na pracovníka [9, str. 184] 
2.6 Analýza soustav ukazatelů 
Analýza soustav ukazatelů se dělí na bonitní a bankrotní modely. Mezi nejznámější 
bonitní neboli diagnostické modely patří Rychlý test, Tamariho model a Indikátor 
bonity. Nejznámější bankrotní nebo také predikční modely tvoří Almanův index 
finančního zdraví, Index IN05 a Beaverův bankrotní model. 
2.6.1 Altmanův index finančního zdraví (Z-skóre) 
Altamův index hodnotí souhrnně finanční zdraví společnosti, je vymezen pomocí 
jediného čísla tzv. Z-skóre, které je složeno z pěti indikátorů a obsahuje v sobě 
zadluženost, likviditu, rentabilitu a strukturu kapitálu [9, str. 189]. 
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Z   0,717    1   0, 47    2   3,107    3   0,420    4   0,99     5 
X1 = Čistý pracovní kapitál / Aktiva celkem 
X2 = Kumulovaný nerozdělený hospodářský výsledek minulých období/ Aktiva celkem 
X3 = EBIT / Aktiva celkem 
 4   Tržní hodnota vlastního kapitálu / Cizí zdroje 
 5   Tržby / Aktiva celkem 
Vzorec 29: Altmanův index finančního zdraví [20] 
Interpretace výsledků: 
Hodnoty nižší než 1,2  pásmo bankrotu 
Hodnoty od 1,2 do 2,9  pásmo zvané „šedá zóna“ 
Hodnoty nad 2,9   pásmo prosperity [3, str. 73]. 
2.6.2 Index IN05 
Index IN05 je vícerozměrný model, který se pomocí jednoho čísla snaží zhodnotit 
celkovou finanční situaci společnosti, nevýhodou tohoto indexu je, že vychází pouze 
z číselných hodnot a nebere v úvahu i další vlivy působící na společnost [2, str. 780]. 
Byl vytvořen pro české podmínky a zohledňuje i hledisko vlastníka [9, str. 190]. 
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Vzorec 30: Index IN05 [9, str. 190] 
Interpretace výsledků: 
IN05 < 0,9  společnost spěje k bankrotu (s pravděpodobností  6%) 
0,9 < IN05 < 1,6 pásmo „šedá zóna“ 
IN05 > 1,6  společnost tvoří hodnotu (s pravděpodobností 67%) [9, str. 190]. 
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3 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 
Třetí část práce bude nejprve věnována představení společnosti ZEMAS, a.s., a poté 
už bude přistoupeno k samotné finanční analýze společnosti. Na základě poznatků 
z teoretické části a dat z rozvahy, výkazu zisku a ztráty a přehledu o peněžních tocích 
budou vypočteny jednotlivé ukazatele finanční analýzy za období 2010 – 2014, jejich 
výsledky budou interpretovány a porovnány s konkurenční společností 
Zemagro spol. s r.o. a odvětvovým průměrem. K odvětvovému průměru bude použit 
Benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátorů INFA dle odvětvové 
klasifikace CZ-NACE. Společnost ZEMAS, a.s. se zaměřuje převážně na rostlinnou  
a živočišnou výrobu, která je zařazena NACE kategorizací pod písmeno A 01, rostlinná 
výroba má kód 01.1 a živočišná má 01.4. Poté bude souhrnně zhodnocena finanční 
situace společnosti ZEMAS, a.s. a navržena opatření. Na základě získaných poznatků 
bude sestavena SWOT analýza. 
3.1 Charakteristika společnosti ZEMAS, a.s. 
3.1.1 Stručný popis společnosti 
Obchodní firma: ZEMAS, a.s. 
Sídlo:   Čejč 3, 69614 Čejč 
IČ:   49968106 
Právní forma:  Akciová společnost 
Akciová společnost ZEMAS, a. s. Čejč vznikla transformací Zemědělského družstva 
Čejč. Byla založena usnesením valné hromady dne 19.11.1993 a zápisem 
do obchodního rejstříku Krajského soudu v Brně oddíl B, vložka 1206. Její hospodářská 
činnost byla zahájena dne 1.1.1994 [15]. 
Společnost se zaměřuje zejména na živočišnou výrobu a rostlinnou výrobu. Živočišná 
výroba se zabývá chovem skotu (plemeno české strakaté) s převážným zaměřením 
na produkci mléka a výkrm skotu, chovem daňků a chovem prasat, který byl v roce 
2011 rozšířen o šlechtitelský a užitkový chov přeštických prasat. Rostlinnou výrobu 
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tvoří převážně pěstování obilovin, olejnin, pěstování vinné révy a plodin pro chod 
živočišné výroby. Společnost hospodaří na 3 0 0 ha zemědělské půdy v katastru 7 obcí 
Jihomoravského kraje, z toho vlastní 6 0 ha a pronajímá si 2400 ha [15]. 
 
Obrázek 2: Logo společnosti ZEMAS, a.s. [15] 
Předmět činnosti 
Primárním předmětem činnosti je zemědělská výroba, a to rostlinná a živočišná výroba. 
Vedlejší činnosti podnikání jsou činnost účetních poradců, vedení účetnictví, vedení 
daňové evidence, hostinská činnost, klempířství, kovářství, kovoobráběčství, opravy 
silničních vozidel, řeznictví a uzenářství, silniční motorová doprava nákladní, silniční 
motorová doprava osobní, truhlářství, velkoobchod, výroba krmiv a krmných směsí  
a zámečnictví [21]. 
Orgány společnosti: 
Statutární orgán – představenstvo (pětičlenné) 
 Ing. Pavel Holešínský – předseda představenstva 
 Ing. Statopluk Müller – místopředseda představenstva 
 Hana Ondroušková – člen představenstva 
 Ilona Šicová – člen představenstva 
 Tomáš Mokrý – člen představenstva 
Dozorčí rada (šestičlenná) 
 Ing. Zdeněk Kotuč – předseda dozorčí rady 
 David Ševela – místopředseda dozorčí rady 
 Ing. Olga Sněhotová – člen dozorčí rady 
 Tomáš Mokrý – člen dozorčí rady 
 Radek Vávra – člen dozorčí rady 
 JUDr. Stanislav Brhel – člen dozorčí rady [16]. 
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Základní kapitál tvoří 3  34 ks akcií na jméno ve jmenovité hodnotě 25 000 Kč 
v listinné podobě, a to ve výši 95 850 000 Kč. Jediným akcionářem je společnost 
Velkomoravská, s.r.o. [16]. 
Tabulka 1: Počet zaměstnanců společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2009 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdroje 21] 
Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
Počet zaměstnanců 117 104 93 92 94 90 
Dle právní úpravy EU se jedná dlouhodobě o střední společnost. Z tabulky výše je 
patrný trvalý pokles stálých zaměstnanců, který je kompenzován zaměstnáváním 
sezónních pracovníků. 
3.1.2 Produkce a nabídka služeb 
Rostlinná výroba 
Rostlinná výroba je tvořena především pěstováním plodin, jako jsou pšenice ozimá, 
ječmen ozimý, kukuřice zrno, kukuřice silážní, řepka ozimá a vojtěška. V menší míře to 
jsou hrozny a meruňky. Vinice a sady se rozkládají na 157 ha vinic a 45 ha sadů. 
Středisko polní výroby v Hovoranech hospodaří na 1470 ha orné půdy a středisko polní 
výroby v Následlovicích obhospodařuje 1353 ha orné půdy a 50 ha ošetřovaných 
pastvin [21]. 
Živočišná výroba 
Společnost vlastní tři farmy, z nichž se každá zaměřuje na chov určitého zvířete. 
Farma v Nenkovicích je určena k šlechtění a rozmnožování chovu prasat. Produkuje 
prasničky plemene BU převážně pro doplnění vlastního základního stáda a kanečky 
pro svoji potřebu a ještě k účelům pro inseminační stanici kanců Salaš (okr. Uherské 
Hradiště) a další chovy. Zabývá se i odchovem prasniček kříženek (BU x L a BU x Pc) 
nejen pro užitkový chov v Terezíně ale i pro jiné chovy [21]. 
Farma v Násedlovicích je zaměřena na chov skotu zejména plemene skotu české 
strakaté. Hlavním zdrojem příjmů této farmy je produkce mléka a masa. Na farmě je 
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cca 440 ks krav s uzavřeným obratem stáda, jen býčci na výkrm jsou přesunuti 
na středisko do Hovoran [15]. 
 
Obrázek 3: Český strakatý skot [15] 
Poslední je farma v Želeticích, která má od roku 19 5 chov daňka evropského, jež je 
původem z Maďarska. Farma se rozkládá na 61 ha, plocha kolem farmy je rozdělena 
na 15 výběhů. Stádo má v průměru 400 ks zvířat, z toho 230 ks chovných daněl, které 
každým rokem odchovají zhruba 1 0 ks mláďat. Daňci jsou zejména prodáváni jako 
chovný materiál do jiných farem a zájmových chovů, zvířata nevhodná pro chov, jsou 
porážena na jatkách v areálu farmy většinou v období srpna až února. Daňčí farma je 
uznávána českými i zahraničními chovateli hlavně pro výborný zdravotní i kondiční 
stav zvířat. Veškerá zvířata jsou pod přísnou celoroční veterinární kontrolou [15]. 
Nabídka služeb 
 Nákup zemědělské půdy, 
 polní práce, sklizeň kombajnem, 
 čištění, sušení zrnin – služby zajišťuje dceřiná společnost POLIKO, a.s. Šardice, 
 nákladní doprava, 
 nabídka odběru obědů [15]. 
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3.1.3 Organizační struktura 
Organizační struktura společnosti je rozdělena do samostatných divizí, a to na divizi 
organizačně hospodářskou, divizi ekonomickou, divizi rostlinné výroby a divizi 
živočišné výroby. Jednotlivé divize se dále dělí na jednotlivá střediska, které 
se zodpovídají příslušné divizi. Divize se zase zodpovídají výkonnému řediteli 
Ing. Pavlu Holešínskému, jež je zároveň předsedou představenstva. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Obrázek 4: Organizační struktura společnosti ZEMAS, a.s. [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
3.1.4 Konkurence 
Mezi nejbližší konkurenci patří: 
 Zemagro, spol. s r.o. 
 Zemědělská a.s. Čejkovice 
 Zemědělské družstvo Bořetice 
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Zemagro, spol. s r.o. 
Sídlo společnosti se nachází v obci Stražovice. Společnost obhospodařuje 3 800 ha 
zemědělské půdy v katastrech obcí Strážovice, Stavěšice, Sobůlky a Věteřov. Zaměřuje 
se na rostlinnou výrobu především na pěstování obilovin (pšenice, ječmen, kukuřice)  
a olejnin (řepka, slunečnice) [22]. 
 
Obrázek 5: Logo společnosti Zemagro spol. s r.o. [22] 
Zemědělská a.s. Čejkovice 
Společnost sídlí ve vinařské obci Čejkovice. Hospodaří na 2 232 ha zemědělské půdy, 
z toho orná půda je 1 933 ha, vinice má výměru 234 ha a sady 63 ha, v katastrech obcí 
Čejkovice, Starý a Nový Poddvorov. Zaměřuje se na rostlinnou a živočišnou výrobu 
[23]. 
Zemědělské družstvo Bořetice 
Toto družstvo sídlí v obci Bořetice a v současné době hospodaří na 500 ha zemědělské 
půdy. Zabývá se rostlinnou a živočišnou výrobou. Rostlinná výroba je zaměřena 
na pěstování pšenice, ječmene, kukuřice, řepku, slunečnici a další olejniny. Živočišná 
výroba je zaměřena na výkrm drůbežích brojlerů [24]. 
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3.2 Finanční analýza společnosti 
Finanční analýza společnosti byla provedena na základě výpočtů ukazatelů finanční 
analýzy za období 2010 – 2014.  
3.2.1 Analýza stavových ukazatelů 
Analýza stavových ukazatelů je vytvořena pomocí horizontální a vertikální analýzy 
aktiv a pasiv. 
3.2.1.1 Horizontální analýza rozvahy 
Horizontální analýza sleduje vývoj jednotlivých položek aktiv a pasiv v časové 
posloupnosti. V tabulce 2 a 3 jsou zachyceny jak absolutní hodnoty změn, tak i relativní 
změny. 
V tabulce 2 je vytvořena horizontální analýza aktiv za období 2010 až 2014. 
U celkových aktiv došlo k menšímu poklesu v roce 2012 o 2, 3 %, avšak v průběhu 
zkoumaného období vykazují celková aktiva stoupající trend, celkově stoupla 
o 46 575 tis. Kč až na hodnotu 221 537 tis. Kč. Nejvyšší nárůst celkových aktiv byl 
zaznamenán v roce 2011 a to 14,45 %, tj.  25 289 tis. Kč.  
Tabulka 2: Horizontální analýza aktiv v letech 2010 -2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
AKTIVA 
 k 31.12. daného roku  
2011 - 2010 2012 - 2011 2013 - 2012 2014 - 2013 
Δ 
 v tis. Kč 
Δ  
v % 
Δ 
 v tis. Kč 
Δ  
v % 
Δ 
 v tis. Kč 
Δ  
v % 
Δ 
 v tis. Kč 
Δ  
v % 
Aktiva celkem  25 289 14,45 % -5 668 -2,83 % 11 985 6,16 % 14 969 7,25 % 
Dlouhodobý majetek 681 0,65 % 4 219 4,00 % 13 977 12,75 % 2 981 2,41 % 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0,00 % 67 nelze -18 -26,87 % -17 -34,69 % 
Dlouhodobý hmotný majetek 681 0,75 % 4 152 4,52 % 13 995 14,58 % 2 962 2,69 % 
Dlouhodobý finanční majetek 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 36 0,27 % 
Oběžná aktiva 24 177 34,62 % -10 029 -10,67 % -2 018 -2,40 % 12 093 14,75 % 
Zásoby 2 699 5,22 % -8 630 -15,87 % 5 431 11,87 % 2 249 4,40 % 
Dlouhodobé pohledávky 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 
Krátkodobé pohledávky 13 178 95,94 % 1 471 5,47 % -5 102 -17,97 % -5 224 -22,44 % 
Krátkodobý finanční majetek 8 300 189,89 % -2 870 -22,65 % -2 347 -23,95 % 15 068 2x 
Ostatní aktiva 431 119,72 % 142 17,95 % 26 2,79 % -105 -10,95 % 
Časové rozlišení 431 119,72 % 142 17,95 % 26 2,79 % -105 -10,95 % 
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U dlouhodobého majetku můžeme pozorovat jeho průběžný meziroční nárůst, během 
hodnoceného období jeho hodnota stoupla nejvíce v roce 2013 o 12,75 %, tedy 
konkrétně z důvodu navýšení dlouhodobého hmotného majetku o 13 995 tis. Kč. 
Společnost v tomto roce nakoupila zemědělskou půdu a zemědělskou techniku. Vývoj 
dlouhodobého nehmotného majetku má klesající charakter, v roce 2012 společnost 
zakoupila software a v dalších obdobích dochází k jeho postupnému odepisování. 
Dlouhodobý finanční majetek tvoří podílové cenné papíry a vklady společnosti 
POLIKO, a.s. Šardice a jeho hodnota je téměř beze změny. 
U oběžných aktiv pozorujeme střídavé navyšování a snižování jejich hodnoty. 
Největšího nárůstu dochází mezi roky 2010 až 2011, a to o 34,62 % (tj. 24 177 tis. Kč), 
což bylo zapříčeno zejména velkým nárůstem krátkodobých pohledávek o 95,94 % 
(tj. 13 17  Kč) a téměř dvojnásobného navýšení krátkodobého finančního majetku 
(tj. 8 300 tis. Kč). V dalším roce se oběžná aktiva snížila o 10,67 % z důvodu redukce 
zásob a krátkodobého finančního majetku. Tato situace se opakuje i v roce 2013 jen 
na snižování oběžných aktiv měl vliv pokles krátkodobých pohledávek a krátkodobého 
finančního majetku. Následující rok dochází k nárůstu oběžných aktiv o 14,75 % 
(tj. 12 093 tis. Kč), na této změně se největší mírou podílel dvojnásobný nárůst 
krátkodobého finančního majetku, společnost vykazovala vyšší stav peněžních 
prostředků na účtech. Dlouhodobé pohledávky zůstaly během sledovaného období beze 
změny a společnost dlouhodobě poskytla zálohu ve výši 63 000 Kč. 
V grafu 1 vidíme grafické znázornění vývoje aktiv. 
 
Graf 1: Vývoj položek aktiv v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
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V tabulce 3 je znázorněn pomocí horizontální analýzy vývoj pasiv v období 5 let. 
Ve sledovaném období můžeme u celkových pasiv pozorovat jeho rostoucí tendenci, 
pouze v roce 2012 poklesly o 2,83 % (tj. 5 66  tisk. Kč) oproti předchozímu roku. 
Vlastní kapitál, cizí zdroje i časové rozlišení kopírují vývoj celkových pasiv 
v jednotlivých letech. 
Tabulka 3: Horizontální analýza pasiv v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
PASIVA  
k 31.12. daného roku 
2011 - 2010 2012 - 2011 2013 - 2012 2014 - 2013 
Δ  
v tis. Kč 
Δ  
v % 
Δ  
v tis. Kč 
Δ  
v % 
Δ  
v tis. Kč 
Δ  
v % 
Δ  
v tis. Kč 
Δ  
v % 
Pasiva celkem  25 289 14,45 % -5 668 -2,83 % 11 985 6,16 % 14 969 7,25 % 
Vlastní kapitál 22 785 15,43 % -3 737 -2,19 % 2 711 1,63 % 6 614 3,90 % 
Základní kapitál 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 
Kapitálové fondy 0 0,00 % 4 0,04 % 0 0,00 % 0 0,00 % 
Fondy ze zisku -46 -0,23 % -111 -0,55 % -58 -0,29 % -16 -0,08 % 
Výsledek hospodaření min. let 996 4,75 % 22 831 103,85 % -3 630 -8,10 % 2 769 6,72 % 
Výsledek hospodaření běžného 
 účetního období ( /–) 
21 835 22x -26 461 -115,90 % 6 399 176,28 % 3 861 139,44 % 
Cizí zdroje 2 369 8,70 % -2 826 -9,55 % 9 841 36,75 % 8 520 23,27 % 
Rezervy 494 0,00 % -494 -100,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 
Dlouhodobé závazky 5 511 80,13 % -2 049 -16,54 % 3 085 29,84 % 1 496 11,14 % 
Krátkodobé závazky -2 477 -13,73 % 879 5,65 % 6 756 41,09 % -2 264 -9,76 % 
Bankovní úvěry a výpomoci -1 159 -49,94 % -1 162 -100,00 % 0 0,00 % 9 288 nelze 
Ostatní pasiva 135 156,98 % 895 4x -567 -50,81 % -165 -30,05 % 
Časové rozlišení 135 156,98 % 895 4x -567 -50,81 % -165 -30,05 % 
Vlastní kapitál měl největší nárůst v roce 2011 a to o 15,43 %, nejvíce se na tomto 
nárůstu podílel výsledek hospodaření běžného účetního období, který se meziročně 
navýšil o 21  35 tis. Kč. Tento rok se dá považovat v zemědělství za zcela zvláštní  
a z hlediska produkce a zpeněžení za jedinečný, v rostlinné výrobě je to nejlepší 
výsledek za posledních 20 – 30 let. V roce 2012 hodnota výsledku hospodaření běžného 
období klesla o 115,90 %, (tj. 26 461 tis. Kč), za tento velký pokles může nepřízeň 
počasí (velké sucho, mrazy), díky mimořádnému předchozímu roku, kdy si společnost 
zanechala na skladě větší množství komodit, neměla existenční problémy. V dalších 
dvou letech měl výsledek hospodaření opět vzrůstající tendenci. Z fondů ze zisku byly 
postupně čerpány peněžní prostředky, jejich hodnota během hodnoceného období klesla 
o 231 tis. Kč až na hodnotu 19  99 tis. Kč. 
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Jednotlivé položky cizích zdrojů procházely výraznými změnami ve sledovaném 
období. V roce 2011 byla vytvořena rezerva ve výši 494 tis. Kč, avšak v následujícím 
roce byla celá vyčerpána. Dlouhodobé závazky stouply v roce 2011 o 80,13 % 
(tj. 5 511 tis. Kč), společnost si vzala půjčku na nákup traktoru ve výši 3 616 tis. Kč  
a také došlo k navýšení odložené daně o 1 976 tis. Kč. V dalším roce dochází nejprve 
ke snížení dlouhodobých závazků o 16,54 % (splátka půjčky traktoru a snížení odložené 
daně), ale následující období se jejich hodnota opět navyšuje a to z důvodu úvěru 
u nebankovních institucí a zvyšování odložené daně. 
Krátkodobé závazky jsou převážně tvořeny závazky z obchodních vztahů  
a v hodnoceném období se střídavě snižuje a navyšuje jejich hodnota. 
V roce 2012 společnost platí poslední splátky bankovního úvěru a v dalších dvou letech 
společnost již neeviduje žádné bankovní úvěry a výpomoci až do roku 2014, kdy 
si vzala dlouhodobý bankovní úvěr u Komerční banky, a.s. na nákup orné půdy. 
Nejvýraznější změna u časového rozlišení byla pozorována mezi roky 2011 a 2012, kdy 
došlo až k čtyřnásobnému nárůstu a naopak nejnižší pokles byl zaznamenán v roce 2013 
a to o 50,81 % oproti předchozímu roku. 
Pro lepší přehlednost je vývoj položek aktiv graficky znázorněn níže. 
 
Graf 2: Vývoj položek aktiv v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
0 
20 000 
40 000 
60 000 
80 000 
100 000 
120 000 
140 000 
160 000 
180 000 
200 000 
2010 2011 2012 2013 2014 
 v
ti
s.
 K
č 
zkoumané období 
Vlastní kapitál 
Cizí zdroje 
Ostatní pasiva 
38 
3.2.1.2 Vertikální analýza rozvahy 
Vertikální analýza vyjadřuje, jak se procentuálně podílejí jednotlivé složky aktiv 
na celkových aktivech nebo jednotlivé složky pasiv na celkových pasivech. Vertikální 
analýza aktiv a pasiv společnosti ZEMAS, a.s. je zachycena v tabulce 4 a 5. 
Z tabulky 4 je patrné, že dlouhodobý majetek tvoří zhruba 60 % a oběžný majetek asi 
40 % celkového majetku. Zaměření činnosti společnosti má vliv na jeho strukturu 
majetku, protože se společnost zaměřuje na živočišnou výrobu a rostlinnou výrobu, má 
převahu v aktivech dlouhodobý majetek, jež tvoří převážně zemědělská půda (orná 
půda, pastviny, vinice, sady), budovy, zvířata a stroje. U konkurenční společnosti 
Zemagro, spol. s r.o. je tento poměr v průměru 67 % dlouhodobého majetku a 33 % 
oběžného majetku. 
Tabulka 4: Vertikální analýza aktiv v letech 2010 -2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
AKTIVA k 31.12. daného roku 2010 2011 2012 2013 2014 
Aktiva celkem  100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 
Dlouhodobý majetek 59,88 % 52,66 % 56,36 % 59,85 % 57,16 % 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,00 % 0,00 % 0,03 % 0,02 % 0,01 % 
Dlouhodobý hmotný majetek 52,12 % 45,88 % 49,35 % 53,26 % 51,00 % 
Dlouhodobý finanční majetek 7,76 % 6,78 % 6,98 % 6,57 % 6,15 % 
Oběžná aktiva 39,92 % 46,95 % 43,16 % 39,68 % 42,46 % 
Zásoby 29,53 % 27,15 % 23,51 % 24,77 % 24,11 % 
Dlouhodobé pohledávky 0,04 % 0,03 % 0,03 % 0,03 % 0,03 % 
Krátkodobé pohledávky 7,85 % 13,44 % 14,59 % 11,27 % 8,15 % 
Krátkodobý finanční majetek 2,50 % 6,33 % 5,04 % 3,61 % 10,17 % 
Ostatní aktiva 0,21 % 0,40 % 0,48 % 0,46 % 0,39 % 
Časové rozlišení 0,21 % 0,40 % 0,48 % 0,46 % 0,39 % 
V rámci dlouhodobého majetku převládá nejvíce dlouhodobý hmotný majetek, jehož 
hodnoty kolísaly v rozmezí 53 – 60 % a již v menší míře ho tvoří dlouhodobý finanční 
majetek. Podíl dlouhodobého finančního majetku na celkových aktivech má klesající 
tendenci a pohybuje se v rozmezí 6 – 8 %. 
Podíl oběžného majetku na celkových aktivech měl kolísavou tendenci. Největší část 
oběžného majetku tvoří zásoby, které měly největší nárůst v roce 2009 a to 29,53 % 
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na úkor poklesu podílu krátkodobých pohledávek a krátkodobého finančního majetku. 
V následujících letech se tato situace obrátila. 
Podíl časového rozlišení na celkových aktivech je zanedbatelný a pohybuje 
se v intervalu 0,21 – 0,48 %. 
 
Graf 3: Rozvržení aktiv v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
V tabulce 5 i v grafu 4 je zobrazena struktura pasiv, v poměru, jakým se jednotlivé 
složky pasiv podílejí na celkových pasivech za období 2010 – 2014. 
Tabulka 5: Vertikální analýza pasiv v letech 2010 -2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
PASIVA k 31.12. daného roku 2010 2011 2012 2013 2014 
Pasiva celkem  100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 
Vlastní kapitál 84,38 % 85,11 % 85,66 % 82,01 % 79,45 % 
Základní kapitál 54,78 % 47,86 % 49,26 % 46,40 % 43,27 % 
Kapitálové fondy 5,53 % 4,83 % 4,97 % 4,69 % 4,37 % 
Fondy ze zisku 11,51 % 10,03 % 10,26 % 9,64 % 8,98 % 
Výsledek hospodaření minulých let 12,00 % 10,98 % 23,03 % 19,94 % 19,84 % 
Výsledek hospodaření běžného účetního období ( /–) 0,57 % 11,40 % -1,87 % 1,34 % 2,99 % 
Rozhodnuto o zálohách na výplatu podílu na zisku 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 
Cizí zdroje 15,57 % 14,78 % 13,76 % 17,73 % 20,38 % 
Rezervy 0,00 % 0,25 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 
Dlouhodobé závazky 3,93 % 6,19 % 5,31 % 6,50 % 6,74 % 
Krátkodobé závazky 10,31 % 7,77 % 8,45 % 11,23 % 9,45 % 
Bankovní úvěry a výpomoci 1,33 % 0,58 % 0,00 % 0,00 % 4,19 % 
Ostatní pasiva 0,05 % 0,11 % 0,57 % 0,27 % 0,17 % 
Časové rozlišení 0,05 % 0,11 % 0,57 % 0,27 % 0,17 % 
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Z tabulky výše vyplývá, že společnost je financována převážně vlastním kapitál, který 
se ve sledovaném období pohyboval mezi 79 – 86 %. Největší část vlastního kapitálu 
tvoří základní kapitál (43 – 55 %), dále je to výsledek hospodaření minulých let  
(11 – 23 %). V analyzovaném období byl vždy výsledek hospodaření běžného účetního 
období převeden v dalším roce na účet nerozdělený zisk minulých let. Fondy ze zisku  
(9 – 12 %) jsou tvořeny zejména zákonným rezervním fondem a v již v malé míře 
sociálním fondem. Kapitálové fondy se v průběhu sledování příliš neměnily, 
pohybovaly se v rozmezí 4 – 6 %. Poslední část vlastního kapitálu tvoří výsledek 
hospodaření běžného účetního období a jeho hodnota kolísala -2 – 12 %. 
 
Graf 4: Rozvržení aktiv v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
Cizí zdroje se podílí na celkových pasivech v rozmezí 14 – 20 % a jak již bylo výše 
řečeno, tvoří je převážně krátkodobé závazky (  – 11 %). Další v pořadí dle 
významnosti jsou dlouhodobé závazky, které kolísaly v intervalu 4 – 7 %. Bankovní 
úvěry a výpomoci společnost eviduje pouze v letech 2010 – 2011 a 2014, ale pouze 
v rozsahu 1 – 4 %. 
Časové rozlišení se na celkových pasivech podílí minimálně (0,05 – 0,57 %). 
3.2.2 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Analyzovaná společnost se zabývá živočišnou a rostlinnou výrobou, její výnosy plynou 
zejména z tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb, v tabulce níže je znázorněna 
jejich struktura. 
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Tabulka 6: Struktura tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdroje 21] 
  2010 2011 2012 2013 2014 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb (v tis. Kč) 
Rostlinná výroba  54 053 92 505 64 488 69 154 73 870 
Živočišná výroba 31 529 35 243 32 311 35 115 38 542 
Nezemědělská činnost 990 933 847 1 064 999 
Pomocná činnost  2 437 2 468 1 203 1 685 1 519 
Nevýrobní činnost 45 68 98 92 174 
Lesní výroba (daňci) 268 364 465 505 341 
V tabulce 7 je zpracována horizontální analýza výkazu zisku a ztráty společnosti 
ZEMAS, a.s. v období 2010 – 2014. Největšího nárůstu tržeb za prodej vlastních 
výrobků a služeb bylo dosaženo v roce 2011 a to o 47,31 % (tj. 42 259 tis. Kč) oproti 
předchozímu roku, zásluhu na tom měly zejména vyšší výkupní ceny zemědělských 
komodit a vyšší produkce na ha u ozimé pšenice a kukuřice. Naopak k největšímu 
poklesu tržeb došlo v roce 2012 a to o 24,40 % (tj. 32 105 tis. Kč), což bylo vyvoláno 
velkou nepřízní počasí (v první půli roku bylo velké sucho a v druhé půli zase mokro). 
Tabulka 7: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdroje 21] 
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY 
 k 31.12. daného roku  
2011 - 2010 2012 - 2011 2013 - 2012 2014 - 2013 
Δ  
v tis. Kč 
Δ  
v  % 
Δ  
v tis. Kč 
Δ  
v  % 
Δ  
v tis. Kč 
Δ  
v  % 
Δ  
v tis. Kč 
Δ  
v  % 
Obchodní marže 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 6 0,00 % 
Výkony 36 314 36,11 % -40 775 -29,79 % 21 192 22,05 % 4 836 4,12 % 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 42 259 47,31 % -32 105 -24,40 % 8 139 8,18 % 7 830 7,28 % 
Výkonová spotřeba 10 478 14,15 % -4 408 -5,21 % 9 179 11,46 % 5 273 5,90 % 
Přidaná hodnota 25 836 97,41 % -36 367 -69,46 % 12 013 75,11 % -431 -1,54 % 
Osobní náklady 5 326 16,54 % -3 529 -9,41 % 308 0,91 % 275 0,80 % 
Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 1 716 68,39 % -1 243 -29,42 % 462 15,49 % 12 112 3,5x 
Provozní výsledek hospodaření 26 590 20x -32 477 -116,26 % 8 025 -176,68 % 5 778 165,89 % 
Finanční výsledek hospodaření 302 -165,93 % -108 -90,00 % 7 58,33 % -76 -4x 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 21 904 24x -26 555 -116,32 % 6 495 -174,32 % 3 861 139,44 % 
Mimořádný výsledek hospodaření -69 -97,18 % 94 47x -96 -100,00 % 0 0,00 % 
Výsledek hospodaření za účetní období 
(+/−) 
21 835 22x -26 461 -115,90 % 6 399 -176,28 % 3 861 139,44 % 
Výsledek hospodaření před zdaněním 26 823 22x -32 491 -115,80 % 7 936 -178,98 % 5 702 162,82 % 
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Z grafu 5 je vidět vývoj výsledku hospodaření za účetní období, výnosů a nákladů 
ve sledovaném období.  
 
 
3.2.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
Výsledky výpočtu jednotlivých rozdílových ukazatelů společnosti ZEMAS, a.s. jsou 
uvedeny v tabulce 8 a porovnány s konkurenční společností Zemagro spol. s r.o. 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) 
K výpočtu ČPK byl použit tzv. manažerský přístup. Jak u společnosti ZEMAS, a.s., tak 
u společnosti Zemagro spol. s r.o. nabývá ČPK kladných hodnot ve sledovaném období, 
to znamená, že krátkodobé závazky jsou nižší než krátkodobý majetek. Hodnota ČPK 
by neměla být záporná, abychom v případě potřeby měli dostatek finančních prostředků 
k úhradě krátkodobých závazků, ale ani příliš vysoká, protože ČPK představuje tu část 
oběžného majetku, která je financována z dlouhodobých pasiv, tedy z úvěrů nebo 
z vlastního kapitálu, který je nejdražším zdrojem financování a nese největší rizika. 
U obou společností hodnota ČPK dosahuje vyšších hodnot a z jejich rozvah vyplývá, že 
je ČPK financován z vlastních zdrojů. 
Čisté pohotové prostředky (ČPP) 
ČPP je nepřísnější metoda hodnocení míry likvidity. Tento ukazatel říká, zda je 
společnost schopna uhradit okamžitě splatné závazky krátkodobým finančním 
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Graf 5: Vývoj výsledku hospodaření za účetní období, výnosů a nákladů společnosti 
ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
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majetkem, který tvoří peníze v hotovosti a peníze na běžných účtech. Z tabulky níže je 
patrné, že společnost ZEMAS, a.s. se pohybuje v záporných hodnotách v období  
2010 – 2013, kladného čísla dosahovaly ČPP až v roce 2014 a to 1 590 tis. Kč. Naproti 
tomu konkurenční společnost Zemagro spol. s r.o. vykazovala v roce 2012 ČPP ve výši 
3 134 tis. Kč a v roce 2014 dokonce ve výši 10 391 tis. Kč. 
Tabulka 8: Rozdílový ukazatele v letech 2010 -2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 21, 22] 
  2010 2011 2012 2013 2014 
Čistý pracovní kapitál  - manažerský (v tis. Kč) 
ZEMAS, a.s. 51 800 78 454 67 546 58 772 73 129 
Zemagro spol. s r.o. 17 209 31 000 37 339 41 106 61 914 
Čisté pohotové prostředky (v tis. Kč) 
ZEMAS, a.s. -13 667 -2 890 -6 639 -15 742 1 590 
Zemagro spol. s r.o. -18 496 -3 456 3 134 -6 175 10 391 
Čistý peněžní majetek (v tis. Kč) 
ZEMAS, a.s. 132 24 087 21 809 7 604 19 712 
Zemagro spol. s r.o. -8 750 4 248 22 136 -519 21 551 
Čistý peněžní majetek (ČPM) 
Vývoj čistého peněžního majetku společnosti ZEMAS, a.s. dosahuje kladných hodnot 
v celém sledovaném období, což značí o jeho dobré solventnosti. Konkurenční 
společnost vykazovala nízkou solventnost v roce 2010, kdy hodnota ČPM byla 
 -8 750 tis. Kč a v roce 2013 byla hodnota -519 tis. Kč. 
V grafu 6 je znázorněn vývoj rozdílových ukazatelů společnosti ZEMAS, a.s.  
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Graf 6: Vývoj rozdílových ukazatelů společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 [Zdroj: 
vlastní zpracování ze zdroje 21] 
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3.2.4 Analýza poměrových ukazatelů 
V další části je vypracovaná analýza poměrových ukazatelů, na základě účetních výkazů 
bude provedena analýza rentability, aktivity, zadluženosti. likvidity, provozních 
ukazatelů a na závěr analýza soustav ukazatelů. Výsledky analyzované společnosti jsou 
porovnány s vývojem v odvětví a s konkurenční společnosti. 
3.2.4.1 Analýza rentability 
V tabulce 9 je přehled nejvíce v praxi používaných ukazatelů rentability. Čím vyšší 
rentability společnost nabývá, tím lépe hospodaří se svým majetkem a kapitálem  
[9, str. 175]. 
Hodnoty ukazatele rentability vloženého kapitálu (ROI) se považují v rozmezí  
12 – 15 % za dobré a větší než 15 % za velmi dobré [20]. Pouze v roce 2011 byla 
hodnota ROI 14 %, což lze pokládat za dobrý výsledek. Nejhorší výsledek ROI měla 
společnost v roce 2012, kdy dosahovala dokonce záporné hodnoty. Naproti tomu 
konkurenční společnost dosahovala v letech 2011, 2012 a 2014 velmi dobrých hodnot 
(14 – 19 %). 
Tabulka 9: Ukazatele rentability v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 1 , 21, 22] 
  2010 2011 2012 2013 2014 
ROI 
ZEMAS, a.s. 0,56 % 13,93 % -2,37 % 1,61 % 4,05 % 
Zemagro spol. s r.o. 5,03 % 14,92 % 19,19 % 7,64 % 14,39 % 
ROA 
ZEMAS, a.s. 0,57 % 11,40 % -1,87 % 1,34 % 2,99 % 
Zemagro spol. s r.o. 0,67 % 12,62 % 15,75 % 6,53 % 12,32 % 
ROE 
ZEMAS, a.s. 0,67 % 13,40 % -2,18 % 1,63 % 3,77 % 
Odvětvový průměr 3,74 % 5,71 % 5,25 % 5,12 % 6,83 % 
Zemagro spol. s r.o. 1,13 % 18,74 % 22,95 % 10,19 % 18,77 % 
ROS 
ZEMAS, a.s. 1,12 % 17,35 % -3,65 % 2,57 % 5,74 % 
Zemagro spol. s r.o. 1,07 % 17,01 % 25,70 % 18,07 % 30,57 % 
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Ukazatel rentability celkových aktiv (ROA) říká, zda společnost efektivně využívá svůj 
majetek. Z tabulky 9 je patrné, že se analyzovaná společnost pohybuje ve velmi nízkých 
hodnotách pouze s výjimkou roku 2011 (11,40 %), což svědčí o jejím neefektivním 
využívání majetku. U konkurenční společnosti se ukazatel rentability ROA pohyboval 
ve vyšších hodnotách ve všech sledovaných letech oproti společnosti ZEMAS, a.s. 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) sleduje, kolik čistého zisku připadne 
na jednu korunu investovanou vlastníky společnosti [9, str. 176]. Z grafu 7 je patrné, že 
v porovnání s konkurenční společností a oborovým průměrem nedosahuje analyzovaná 
společnost takových hodnot. Nejvyšší hodnotu ROE vykazovala sledovaná společnost 
v roce 2012, kdy 0,1735 korun čistého zisku připadlo na 1 korunu investovaného 
kapitálu. V grafu níže můžeme sledovat vývoj ukazatele rentability ROE analyzované 
společnosti, oborového průměru a konkurenční společnosti. 
 
 
Ukazatel rentability tržeb (ROS) říká, kolik korun zisku společnost utvoří z jedné 
koruny tržeb [9, str. 176]. I u tohoto ukazatele lze pozorovat u analyzované společnosti 
nižší hodnoty, výjimkou je pouze rok 2011, kdy jedna koruna tržeb vynesla 17,35 % 
zisku. Konkurenční společnost je na tom o poznání líp, pokud pomineme rok 2010  
(1 %), tak v následujících letech se hodnoty pohybovaly v rozmezí 17 – 31 %. 
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Graf 7: Vývoj ukazatele rentability ROE v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 
18, 21, 22] 
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3.2.4.2 Analýza aktivity 
Analýza aktivity sleduje, zda společnost efektivně využívá svá aktiva [17]. V tabulce 10 
je přehled vybraných ukazatelů aktivity společnosti ZEMAS, a.s. a opět jsou výsledky 
analyzované společnosti porovnány s konkurencí. 
Stejně jako ukazatel obratu celkových aktiv, tak i ukazatel obratu stálých aktiv je 
ovlivněn mírou odepsanosti majetku. Pro oba ukazatele platí doporučená hodnota 
na úrovni minimálně 1, avšak tato hodnota je ovlivněna i dle odvětví [10, str. 104]. 
Tabulka 10: Ukazatele aktivity v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 21, 22] 
  2010 2011 2012 2013 2014 
Obrat celkových aktiv 
ZEMAS, a.s. 0,51 0,66 0,51 0,52 0,52 
Zemagro spol. s r.o. 0,62 0,74 0,61 0,36 0,40 
Obrat stálých aktiv 
ZEMAS, a.s. 0,85 1,25 0,91 0,87 0,91 
Zemagro spol. s r.o. 0,91 1,08 1,02 0,55 0,57 
Obrat zásob 
ZEMAS, a.s. 1,73 2,42 2,17 2,10 2,16 
Zemagro spol. s r.o. 2,93 3,75 6,93 1,78 2,74 
Doba obratu zásob (ve dnech) 
ZEMAS, a.s. 208,24 148,75 165,52 171,17 166,41 
Zemagro spol. s r.o. 122,78 96,08 51,91 202,22 131,58 
Doba obratu krátkodobých obchodních pohledávek (ve dnech) 
ZEMAS, a.s. 33,51 55,84 81,97 57,97 37,02 
Zemagro spol. s r.o. 34,79 15,75 57,37 8,16 21,12 
Doba obratu krátkodobých obchodních závazků (ve dnech) 
ZEMAS, a.s. 44,47 15,84 30,64 48,23 37,77 
Zemagro spol. s r.o. 41,52 37,84 63,76 86,00 8,55 
Ukazatel obratu celkových aktiv vyjadřuje, kolikrát se celková aktiva obrátí za rok [17]. 
Z tabulky výše vyplývá, že ani jedna ze společností nedosahuje doporučených hodnot 
u tohoto ukazatele. U společnosti ZEMAS, a.s. se hodnoty pohybují v rozpětí  
0,51 – 0,66, to znamená že, se celková aktiva obrátí zhruba půlkrát za rok, konkurenční 
společnost je na tom podobně. 
Hodnoty obratu stálých aktiv se blíží k doporučené hodnotě 1. Jak u analyzované 
společnosti (1,25), tak i u konkurence (1,0 ) je jeho hodnota nejvyšší v roce 2011. 
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U obou společností jsou hodnoty tohoto ukazatele ovlivněny narůstáním dlouhodobého 
majetku, ten se u společnosti ZEMAS, a.s. zvýšil od počátku až do konce sledovaného 
období o 21  5  mil. Kč, u konkurence je to zvýšení o 110 935 tis. Kč. 
Průměrně se zásoby u společnosti ZEMAS, a.s. za sledované období obrátí 2,1x za rok, 
tedy jsou 2x za rok prodány a opět naskladněny. Nejvyšší obrátkovost zásob  
(2,42 obrátky za rok) byla v roce 2011, což bylo způsobeno velkým nárůstem tržeb 
ve srovnání s dalšími roky. U konkurenční společnosti to bylo v průměru 3,6 obrátky 
za rok ve sledovaném období, výši této hodnoty nejvíce ovlivnil rok 2012, kdy došlo 
k velkému poklesu zásob. 
V rámci doby obratu zásob, krátkodobých pohledávek a krátkodobých závazků bylo 
počítáno s ekonomickým rokem (360 dní).  
 
 
Doba obratu zásob udává počet dnů, po které jsou zásoby vázány ve společnosti 
od jejich spotřeby až po prodej [9, str. 179]. Doba obratu zásob kolísala v průběhu 
sledovaného období od 149 dní (v roce 2011) až po 209 dní (v roce 2010), což je 
v průměru 172 dní. I u konkurenční společnosti hodnoty velmi kolísaly, nejnižší a tedy 
nejpozitivnější hodnoty bylo docíleno v roce 2012 a to 52 dní a naopak nejvyšší 
hodnota byla v roce 2013 a to 203 dní, průměr doby obratu zásob byl za celé období 
121 dní, tj. o 51 dní méně než u společnosti ZEMAS, a.s.  
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Graf 8: Doba obratu zásob, pohledávek a závazků společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 
[Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
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Doba obratu krátkodobých obchodních pohledávek vyjadřuje, jak dlouho musí 
společnost čekat od poskytnutí výrobku odběrateli až po jeho zaplacení [9, str. 179]. 
Z grafu   je patrné, že doba obratu pohledávek od roku 2010 stoupala až do roku 2012, 
kdy dosáhla svého maxima ( 2 dní) a posléze opět klesala až na 37 dní v roce 2014. 
Doba obratu pohledávek se pohybuje v rozmezí 34 –  2 dní. Konkurenční společnost je 
na tom lépe, její doba obratu pohledávek byla v rozmezí 9 – 5  dní. 
Doba obratu krátkodobých závazků udává počet, po které společnost využívá 
od dodavatelů bezplatný obchodní úvěr [9, str. 179]. Optimální je, aby hodnota tohoto 
ukazatele byla vyšší než hodnota doby obratu krátkodobých pohledávek. Tato situace 
nastala pouze v roce 2010 a 2014. Nejpříznivější byl rok 2010, kdy společnost 
poskytovala obchodní úvěr 34 dnů odběratelům a sama čerpala od dodavatelů obchodní 
úvěr 45 dnů. Naopak nejhorší situace nastala v roce 2012, kdy doba obratu pohledávek 
byla  2 dnů a doba obratu závazků byla 31 dnů. U konkurence byla po celé sledované 
období, s výjimkou roku 2014, hodnota doby obratu závazků vyšší než hodnota doby 
obratu pohledávek, společnost tak měla možnost čerpat dodavatelský úvěr. 
3.2.4.3 Analýza zadluženosti 
V tabulce níže jsou vypočteny vybrané ukazatele zadluženosti. Určitá výše zadlužení je 
pro společnost dokonce výhodná, protože cizí kapitál je levnější než vlastní [10, str. 85]. 
Tabulka 11: Ukazatele zadluženosti v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 21, 22] 
  2010 2011 2012 2013 2014 
Celková zadluženost 
ZEMAS, a.s. 15,57% 14,78% 13,76% 17,73% 20,38% 
Zemagro spol. s r.o. 39,67% 32,67% 31,38% 35,89% 34,37% 
Doba splácení dluhů (v letech) 
ZEMAS, a.s. - - 1,86 1,94 3,27 
Zemagro spol. s r.o. - - 0,91 7,58 5,32 
Koeficient samofinancování 
ZEMAS, a.s. 84,38% 85,11% 85,66% 82,01% 79,45% 
Zemagro spol. s r.o. 58,69% 67,33% 68,62% 64,11% 65,61% 
Pro celkovou zadluženost platí, že čím vyšší je její hodnota, tím vyšší je zadluženost 
společnosti i finanční riziko [11, str. 168]. Z tabulky je patrné, že společnost 
ZEMAS, a.s. má velmi nízkou zadluženost (14 – 20 %) ve všech sledovaných letech, 
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její hodnota se pohybují pod hranicí doporučených hodnot (30 – 60 %), což znamená, 
že je převážně financována z vlastních zdrojů. Věřitelé upřednostňují nižší hodnotu 
tohoto ukazatele. U konkurenční společnosti se celková zadluženost pohybuje mezi  
31 – 40 % tedy v doporučených hodnotách. 
Doba splácení dluhů udává, za jak dlouho bude společnost schopna splatit své závazky. 
U tohoto ukazatele je optimální klesající trend [10, str. 87]. U sledované společnosti 
můžeme pozorovat mírně stoupající trend, v letech 2012 a 2013 by společnost splatila 
své dluhy za dva roky. V roce 2014 její dluh mírně narostl a své dluhy by splatila za tři 
a čtvrt roku. Naproti tomu u konkurenční společnosti byl kolísavý trend, v roce 2012 by 
společnost splatila své dluhy necelý rok, v roce 2013 by je splatila za osm let a v roce 
2014 za necelých šest let. 
Koeficient samofinancování vyjadřuje finanční stabilitu a samostatnost společnosti. 
U analyzované společnosti se tento ukazatel pohybuje v rozmezí 79 – 86 %, což 
znamená, že je společnost financována z větší části z vlastních zdrojů. U konkurenční 
společnosti se koeficient samofinancování pohyboval v rozmezí 59 – 69 %. 
3.2.4.4 Analýza likvidity 
V tabulce 12 je vypočtena okamžitá, pohotová a běžná likvidita společnosti 
ZEMAS, a.s., odvětví a společnosti Zemagro spol. s r.o. v letech 2010 – 2014. 
Ukazatelé likvidity stanovují míru schopnosti společnosti uhradit své závazky [17]. 
Tabulka 12: Ukazatele likvidity v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 1 , 21, 22] 
  2010 2011 2012 2013 2014 
Okamžitá likvidita 
ZEMAS, a.s. 0,24 0,81 0,60 0,32 1,08 
Odvětvový průměr 0,93 1,41 1,43 1,54 1,55 
Zemagro spol. s r.o. 0,11 0,70 1,10 0,78 1,61 
Pohotová likvidita 
ZEMAS, a.s. 1,01 2,55 2,33 1,33 1,94 
Odvětvový průměr 2,15 2,62 2,51 2,29 2,43 
Zemagro spol. s r.o. 0,58 1,37 1,70 0,98 2,26 
Běžná likvidita 
ZEMAS, a.s. 3,87 6,04 5,11 3,53 4,49 
Odvětvový průměr 2,70 3,16 2,98 2,70 2,93 
Zemagro spol. s r.o. 1,83 3,67 2,18 2,44 4,61 
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Doporučená hodnota, kterou by měla okamžitá likvidita nabývat, by měla být 
v intervalu 0,2 – 0,5. V grafu 9 vidíme, že v porovnání s odvětvovým průměrem  
a konkurenční společností tuto skutečnost splňovala pouze společnost ZEMAS, a.s. 
 
Z grafu 10 je patrné, že  doporučenou hodnotu pohotové likvidity, která by se měla 
pohybovat v rozmezí 1 – 1,5, společnost ZEMAS, a.s. nabývala v letech 2010 a 2013  
a konkurenční společnost v letech 2011 a 2013. 
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Graf 9: Vývoj ukazatele okamžité likvidity v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdrojů 1 , 21, 22] 
 
Graf 10: Vývoj ukazatele pohotové likvidity v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdrojů 1 , 21, 22] 
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Doporučená hodnota pro běžnou likvidita je v rozmezí 1,5 – 2,5. V průběhu 
sledovaného období se hodnoty běžné likvidity společnosti ZEMAS, a.s. a oborového 
průměru pohybovaly nad doporučenými hodnotami. Hodnoty běžné likvidity 
u konkurenční společnosti střídavě kolísaly v doporučených hodnotách a nad nimi 
ve sledovaném období. 
 
 
3.2.4.5 Analýza provozních ukazatelů 
Čím větší je produktivita práce a čím menší je průměrná mzda, tím větší efekt 
z pracovníků plyne [9, str. 184]. 
Tabulka 13: Ukazatele produktivity společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdroje 21] 
  2010 2011 2012 2013 2014 
Produktivita práce z přidané hodnoty (v tis. Kč) 
ZEMAS, a.s. 255,04 563,01 173,84 297,94 306,39 
Průměrná mzda na pracovníka (v tis. Kč) 
ZEMAS, a.s. 309,55 403,43 369,46 364,87 384,14 
Z tabulky 13 i z grafu 12 je patrné, že pouze v roce 2011 převyšovala produktivita práce 
průměrnou mzdu pracovníka. V ostatních letech sledovaného období převyšovala 
průměrná mzda zaměstnance produktivitu práce, což znamená, že společnost 
nevytvořila dostatek provozního zisku. 
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3.2.5 Analýza soustav ukazatelů 
U analýzy soustav ukazatelů jsou vybrány dva bankrotní modely a to Altmanův index 
finančního zdraví a index IN05 společnosti ZEMAS, a.s. 
Tabulka 14: Altmanův index finančního zdraví společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní 
zpracování ze zdroje 21] 
Z = 0,717 * X1 + 0,847 * X2 + 3,107 * X3 + 0,420 * X4 + 0,998 * X5 
  2010 2011 2012 2013 2014 
X1 = Čistý pracovní kapitál / Aktiva celkem 0,21 0,28 0,25 0,20 0,24 
X2 = Kumul. nerozděl. hosp. výsl.min. obd. / Aktiva celkem 0,10 0,09 0,20 0,17 0,17 
X3 = EBIT / Aktiva celkem 0,02 0,43 -0,07 0,05 0,13 
X4 = Tržní hodnota vlastního kapitálu / Cizí zdroje 2,28 2,42 2,61 1,94 1,64 
X5 = Tržby / Aktiva celkem 0,51 0,66 0,51 0,52 0,52 
Altmanův index finančního zdraví  3,12 3,88 3,49 2,89 2,69 
Z tabulky 14 i z grafu 13 je patrné, že se společnost ZEMAS, a.s. pohybuje v letech  
2010 – 2012 v tzv. pásmu prosperity (hodnoty nad 2,9), což svědčí o jejím dobrém 
finančním zdraví a v nejbližší době není společnost ohrožena bankrotem. V roce 2013  
a 2014 hodnoty ukazatele finančního zdraví klesly do pásma zvané „šedá zóna“ 
(hodnoty 1,2 – 2,9). V tomto pásmu není budoucí vývoj společnosti zcela jasný, avšak 
výsledné hodnoty nejsou nijak kritické.  
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Hodnoty Altmanova indexu se u konkurenční společnosti pohybují v rozmezí  
1,97 – 2,71 v celém sledovaném období v pásmu šedé zóny. 
Tabulka 15: Index IN05 společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] 
IN05 = 0,13 * Y1 + 0,04 * Y2 + 3,97 * Y3 + 0,21 * Y4 + 0,09 * Y5 
  2010 2011 2012 2013 2014 
Y1 = Aktiva celkem / Cizí zdroje 0,84 0,88 0,94 0,73 0,64 
Y2 = EBIT / Nákladové úroky 0,16 0,36 -1,01 0,36 0,36 
Y3 = EBIT / Aktiva celkem 0,02 0,55 -0,09 0,06 0,16 
Y4 = Výnosy / Aktiva celkem 0,15 0,18 0,14 0,15 0,16 
Y5 = Oběžná aktiva / Krátk. závazky + krátk. bank. úvěry 0,35 0,54 0,46 0,32 0,40 
Index IN05 1,51 2,51 0,43 1,62 1,72 
Z grafu 14 vyplývá, že hodnoty indexu IN05 u analyzované společnosti hodně kolísaly. 
V roce 2010 hodnota indexu byla 1,51, to znamená, že se společnost pohybovala 
v pásmu „šedé zóny“ (hodnoty 0,9 – 1,6). V roce 2011 jeho hodnota vzrostla na 2,51 
nad pásmo šedé zóny, to znamená, že společnost tvoří hodnotu s pravděpodobností 
67 %, což je nejlepší výsledek za celé sledované období. V roce 2012 hodnota indexu 
klesla na hodnotu 0,43, dle indexu IN05 to znamená, že společnost spěje k bankrotu 
s pravděpodobností 86 %. Avšak v letech 2013 a 2014 jeho hodnota mírně vzrostla 
nad hodnotu 1,6, tedy společnost opět dle tohoto ukazatele tvoří hodnotu 
s pravděpodobností 67 %. 
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Graf 13: Altmanův index finančního zdraví v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdrojů 21, 22] 
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Graf 14: Index IN05 v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 21, 22] 
U konkurenční společnosti se hodnoty indexu IN05 nacházely v rozmezí 1,24 – 1,89 
tedy v pásmu šedé zóny a nad pásmem šedé zóny. 
3.2.6 Spider analýza 
Pomocí Spider analýzy jsou v grafu 15 porovnány výsledky 12 vybraných poměrových 
ukazatelů společnosti ZEMAS, a.s., která představuje hodnotu 100 %, s konkurenční 
společností Zemagro spol. s r.o. za období 2013 – 2014.  
 
Graf 15: Spider analýza v letech 2013 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 21, 22] 
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Graf 15 je rozdělen do čtyř částí, z nichž první část zahrnuje ukazatele rentability, druhá 
ukazatele likvidity, třetí ukazatele zadluženosti a poslední ukazatele aktivity. Z grafu je 
patrné, že konkurenční společnost dosahuje několikanásobně lepších výsledků v oblasti 
rentability (ROI, ROA, ROE, ROS) ve srovnání s analyzovanou společností. Z hlediska 
okamžité likvidity dosahuje lepších výsledků analyzovaná společnost ve srovnání 
s konkurencí, v pohotové likviditě jsou na tom obě společnosti obdobně a běžná 
likvidita vykazuje lepší hodnoty v konkurenční společnosti. V oblasti zadluženosti 
(celkové zadluženosti, koeficientu samofinancování) dosahuje analyzovaná společnost 
o něco lepších výsledků, z čehož vyplývá, že je finančně stabilnější a samostatnější 
oproti konkurenci. V oblasti aktivity, je patrné, že analyzovaná společnost využívá 
efektivněji majetek, naopak u doby obratu krátkodobých pohledávek dosahuje 
mnohonásobně lepších výsledků konkurenční společnost, což je jednou ze slabin 
analyzované společnosti. U doby obratu je na tom v prvním roce líp konkurenční 
společnost a v druhém roce zase společnost ZEMAS, a.s. 
3.3 Souhrnné hodnocení finanční situace společnosti 
Po provedení finanční analýzy společnosti ZEMAS, a.s. za období 2010 – 2014 bude 
souhrnně zhodnocena její finanční situace. Společnost na trhu se zemědělskými 
produkty působí od roku 1994 a za tu dobu již prošla nějakým vývojem od příznivějších 
období až po ty méně příznivé. 
Nejprve byla vytvořena horizontální analýza rozvahy, z níž vyplývá, že v průběhu pěti 
let vykazují celková aktiva stoupající trend. U dlouhodobého majetku můžeme 
pozorovat jeho průběžný meziroční nárůst, během hodnoceného období jeho hodnota 
stoupla nejvíce v roce 2013, z důvodu navýšení dlouhodobého hmotného majetku. 
Společnost v tomto roce nakoupila zemědělskou půdu a zemědělskou techniku. Vývoj 
dlouhodobého nehmotného majetku má klesající charakter. Dlouhodobý finanční 
majetek tvoří podílové cenné papíry a vklady společnosti POLIKO, a.s. Šardice a jeho 
hodnota je téměř beze změny. U oběžných aktiv pozorujeme střídavé navyšování  
a snižování jejich hodnoty. K jejich největšímu nárůstu dochází mezi roky 2010 a 2011 
vlivem navýšení krátkodobých pohledávek a krátkodobého finančního majetku. 
Dlouhodobé pohledávky zůstaly během sledovaného období beze změny. 
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Ve sledovaném období můžeme u celkových pasiv pozorovat jeho rostoucí tendenci. 
Vlastní kapitál, cizí zdroje i časové rozlišení kopírují vývoj celkových pasiv 
v jednotlivých letech. Vlastní kapitál měl největší nárůst v roce 2011 díky velkému 
zvýšení výsledku hospodaření běžného účetního období. Hodnota fondů ze zisku během 
hodnoceného období klesala. Jednotlivé položky cizích zdrojů procházely výraznými 
změnami ve sledovaném období. Krátkodobé závazky jsou převážně tvořeny závazky 
z obchodních vztahů a v hodnoceném období se střídavě snižuje a navyšuje jejich 
hodnota. 
Z vertikální analýzy rozvahy je patrné, že dlouhodobý majetek tvoří zhruba 60 %  
a oběžný majetek asi 40 % celkového majetku, což je dáno zaměřením společnosti, 
u konkurence je obdobný poměr majetku. V rámci dlouhodobého majetku převládá 
nejvíce dlouhodobý hmotný majetek, dále je již v menší míře tvořen dlouhodobým 
finančním majetkem. Podíl oběžného majetku na celkových aktivech měl kolísavou 
tendenci. Podíl časového rozlišení na celkových aktivech je zanedbatelný. 
Společnost je financována převážně vlastním kapitál, největší část vlastního kapitálu 
tvoří základní kapitál, dále je to výsledek hospodaření minulých let. Výsledek 
hospodaření běžného účetního období je vždy na konci účetního období převeden 
na účet nerozdělený zisk minulých let. Fondy ze zisku jsou tvořeny zejména zákonným 
rezervním fondem a v menší míře sociálním fondem. Kapitálové fondy se v průběhu 
sledování příliš neměnily. Cizí zdroje jsou tvořeny zejména krátkodobé závazky. 
Bankovní úvěry a výpomoci a časové rozlišení na celkových pasivech podílí minimálně. 
Horizontální analýzou výkazu zisku a ztráty bylo zjištěno, že společnost měla největší 
nárůst tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb v roce 2011, zásluhu na tom měly 
především vyšší výkupní ceny zemědělských komodit a vyšší produkce na ha u ozimé 
pšenice a kukuřice. Naopak k největšímu poklesu tržeb došlo v roce 2012, což bylo 
vyvoláno velkou nepřízní počasí. 
Po analýze rozdílových ukazatelů je možné jejich vývoj zhodnotit následovně: čistý 
pracovní kapitál dosahoval sice kladných hodnot ve sledovaném období, avšak oběžná 
aktiva jsou tvořena z 60 % zásobami, které jsou nejméně likvidní částí oběžného 
majetku. Čisté pohotové prostředky dosahovaly v letech 2010 – 2013 záporných hodnot, 
což znamená, že společnost nebyla schopna uhradit okamžitě splatné závazky 
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krátkodobým finančním majetkem. Čistý peněžní majetek dosahoval v průběhu pěti let 
kladných hodnot, což svědčí o jeho dobré solventnosti. 
Ukazatelé rentability dosahovaly v hodnoceném období (s výjimkou roku 2011) 
nízkých až záporných hodnot, což svědčí o neefektivním hospodaření s majetkem  
a kapitálem. Výjimkou je tedy pouze rok 2011, kdy společnost vytvořila velký zisk. 
Pomocí analýzy aktivity bylo zjištěno, že společnost nevyužívá efektivně svá aktiva. 
Hodnoty obratu celkových aktiv nedosahují doporučených hodnot. Hodnoty obratu 
stálých aktiv se blíží k doporučené hodnotě 1, v roce 2011 tuto hodnotu mírně přesáhly 
(1,25). Obrátkovost zásob činila v průměru 2,1 obrátky za rok, optimální situace 
pro společnost je, aby se obrat zásob zvyšoval a doba obratu zásob snižovala, tato 
situace ve společnosti nastala v roce 2011 a 2014. Doba obratu zásob se pohybovala 
od 149 dní až po 209 dní v sledovaném období, průměrně jsou tedy zásoby vázány 172 
dní, u konkurenční společnosti je to průměrně za celé sledované období 121 dní. 
Pro společnost je příznivé, aby doba obratu pohledávek byla kratší než doba obratu 
závazků, tento trend nastal pouze v roce 2010 a 2014, společnost by se měla zaměřit 
snižování doby splatnosti jejích pohledávek. 
Z analýzy zadluženosti vyplývá, že společnost má velmi nízkou zadluženost 14 – 20 % 
ve sledovaném období, která se pohybuje pod hranicí doporučených hodnot  
(30 – 60 %). V budoucích letech by tedy bylo možné využít cizích zdrojů k rekonstrukci 
budov, k nákupu zemědělské orné půdy nebo k nákupu modernějších technologií. 
Koeficient samofinancování se pohybuje v rozmezí 79 –  6 %, což znamená, že je 
společnost financována z větší části z vlastních zdrojů. 
Hodnoty ukazatelů likvidity se u analyzované společnosti pohybují v doporučených 
hodnotách nebo nad nimi, z čehož vyplývá, že společnost je schopna hradit své 
závazky, je tedy dostatečně likvidní a stabilní. 
V rámci analýzy provozních ukazatelů byla porovnávána produktivita práce z přidané 
hodnoty s průměrnou mzdou pracovníka. Ve sledovaném období (s výjimkou roku 
2011) převyšovala průměrná mzda zaměstnance produktivitu práce, což znamená, že 
společnost netvořila dostatek provozního zisku. 
Hodnoty Altmanova indexu finančního zdraví se pohybují v pásmu prosperity, což 
svědčí o dobrém finančním zdraví společnosti a v nejbližší době ji nehrozí bankrot. 
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Hodnoty indexu IN05 hodně kolísaly, největší pokles byl zaznamenán v roce 2012, kdy 
hodnota indexu klesla na 0,43, společnost tedy spěla k bankrotu s pravděpodobností 
86 %, Avšak v letech 2013 a 2014 jeho hodnota vzrostla nad hodnotu 1,6, společnost 
opět dle tohoto ukazatele tvořila hodnotu s pravděpodobností 67 %. 
3.4 SWOT analýza 
Posledním dílčím cílem je sestavení SWOT analýzy, identifikace a zhodnocení silných  
a slabých stránek společnosti a jejích příležitostí a hrozeb. Díky této analýze je možné 
komplexně a relevantně posoudit stav fungování společnosti a případně se zaměřit 
na problémové oblasti. Při sestavování SWOT analýzy bylo vycházeno zejména 
z výročních zpráv společnosti, z výsledků analýz a z mě známých informací. 
Mezi silné stránky společnosti můžeme určitě zařadit příznivé klimatické a půdní 
podmínky, což má velký vliv na kvalitu zemědělských produktů. Společnost každý rok 
čerpá státní dotace na ekologické zemědělství v sadu meruněk, jde o formu 
obhospodařování půdy bez používání umělých hnojiv, chemických přípravků, postřiků  
a umělých látek. Společnost dbá na to, aby její zvířata měla výborný zdravotní  
i kondiční stav, který je pod přísnou celoroční veterinární kontrolou. 
Mezi slabé stránky patří závislost na přízni počasí, které má výrazný vliv na rostlinnou 
produkci (např. mrazy, období sucha a dešťů). Další slabou stránkou je možnost nákazy 
a onemocnění zvířat. Společnost je pro tyto případy pojištěna v rostlinné výrobě proti 
živelným pohromám a v živočišné výrobě proti nákaze a onemocnění zvířat.  
Mezi zajímavé příležitosti se řadí možnost čerpání z široké škály dotací, trvalé 
snižování počtu stálých pracovníků a jejich kompenzace za sezónní pracovníky. To je 
spojené s vyšší produktivitou práce, ušetřením nákladů za sociální a zdravotní pojištění. 
Další příležitostí je zaměstnání osob zdravotně postižených, z čehož plynou výhody 
ve formě dotací od úřadu práce, speciální slevy na dani z příjmu, speciální odpočet 
ve zdravotním pojištění. Nákup nové zemědělské techniky by vedl k úspoře pracovní 
síly a zefektivnění výroby, nákup dokonalejšího postřikovače by zase vedl k úspoře 
chemie. V případě volných peněžních prostředků by společnost mohla investovat 
investice do nákupu půdy. 
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K hrozbám, jež by mohly společnost ohrozit, patří malá ochrana českého trhu 
v porovnání s ostatními zeměmi EU, původní státy EU dostávají vyšší dotace z EU než 
nové členské státy, mezi které se řadí i Česká republika, což má vliv na cenu 
zemědělských produktů. 
Tabulka 16: SWOT analýza společnosti ZEMAS, a.s. [Vlastní zpracování] 
VNITŘNÍ PROSTŘEDÍ 
Silné stránky: Slabé stránky: 
 příznivé klimatické a půdní podmínky; 
 ekologické zemědělství (sad meruněk) - 
ochrana životního prostředí; 
 nízká zadluženost společnosti; 
 výborný zdravotní i kondiční stav zvířat; 
 dobrá kvalita produktů. 
 závislost na přízni počasí – vliv na produkci 
rostlinné výroby; 
 možnost nákazy a onemocnění zvířat. 
VNĚJŠÍ PROSTŘEDÍ 
Příležitosti: Hrozby: 
 možnost čerpání z široké škály dotací; 
 trvalé snižování počtu stálých pracovníků - 
jejich kompenzace za sezónní pracovníky; 
 zaměstnání pracovníků OZP; 
 nákup nové zemědělské techniky; 
 zaměření se na maximální zjednodušení 
skladby výroby; 
 investice volných finančních prostředků do 
nákupu půdy. 
 dražší produkce oproti zahraničním 
produktům; 
 malá ochrana českého trhu v porovnání 
s ostatními zeměmi EU; 
 zahraniční konkurenti (původní státy EU) – 
vyšší dotace – vliv na cenu zemědělských 
produktů. 
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4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
Z finanční analýzy společnosti ZEMAS, a.s. vyplývají zejména nedostatky v oblasti 
aktivity, rentability a produktivity práce v hodnoceném období. V této části práce 
se pokusím navrhnout opatření, která povedou k odstranění nebo snížení uvedených 
nedostatků. 
Jedním z nejstěžejnějších témat, kterým by se společnost měla zabývat, je zvyšování 
tržeb. Tímto krokem by společnost přímo ovlivnila pozitivnější vývoj rentability, 
aktivity a produktivity práce. 
Co se týká celkových aktiv, jsou tvořena z 60 % dlouhodobým majetkem, jež tvoří 
převážně zemědělská půda (orná půda, pastviny, vinice, sady), budovy, zvířata a stroje. 
Zvýšení tržeb v rostlinné výrobě 
Rostlinná výroba se podílí zhruba 65 % na celkových tržbách společnosti a v současné 
době tvoří rostlinnou produkci zejména: pšenice ozimá, ječmen ozimý, kukuřice a řepka 
ozimá. V rámci zvyšování tržeb v rostlinné výrobě bych doporučila se zaměřit 
na správnou skladbu pěstovaných plodin dle poptávky na trhu a na jejich ochranu proti 
škůdcům a dalším nepříznivým vlivům. Společnost by dále měla dbát na to, aby 
v případě nepříznivého vlivu počasí byla dostatečně kryta zemědělským pojištěním. 
Zvýšením hektarových výnosů a zkvalitněním produkce by bylo docíleno vyšších tržeb. 
Dále by vhodné využít cizího kapitálu k investování do modernějších zemědělských 
strojů, k nákupu kvalitnějších hnojiv, živin a postřiků. 
Nákup nového postřikovače 
Vývoj nových a výkonnějších technologií jde neustále kupředu, díky modernějším 
technologiím může společnost uspořit nemalé finanční prostředky. Společnost 
v současné době vlastní dva starší postřikovače. Koupí nového postřikovače by mohla 
ovlivnit výši a kvalitu produkce, a tedy i svoji budoucí konkurenceschopnost na trhu. 
Po konzultaci s agronomem bych navrhovala investovat do nákupu nového 
samochodného postřikovače ve výši 5 mil. Kč, a zároveň bych navrhovala prodat starší 
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postřikovač, jehož současná hodnota je asi 1 mil. Kč, čímž bych zčásti financovala 
nákup nového. K financování postřikovače by dále společnost mohla využít vyšších 
finančních prostředků na bankovním účtu, které nesou pouze minimální úrok. Stav 
na bankovním účtu byl k 31.12.2014 ve výši 22 181 tis. Kč, toto navýšení finančních 
prostředků bylo zapříčiněno hlavně prodejem pozemků a starých strojů ke konci roku 
2014. Investicí do postřikovače by se zvýšily budoucí příjmy a společnost by 
se nezadlužila. 
Klady investice: 
 zvýšení hektarových výnosů; 
 úspora až 25% chemie; 
 zvýšení kvality produkce; 
 možnost čerpání dotace na nákup postřikovače. 
Zápory investice: 
 počáteční investice na nákup. 
V tabulce 17 jsem vyčíslila roční náklady na postřik společnosti ZEMAS, a.s. 
při použití starého postřikovače ve výši   960 tis. Kč. S nákupem nového postřikovače 
by společnost ušetřila ročně až 25 % chemie, což činí úsporu 2 240 tis. Kč. Po odečtení 
úspory by společnost zaplatila ročně za postřik 6 720 tis. Kč při 2 800 ha 
obhospodařované půdy. 
Tabulka 17: Výpočet ročních nákladů na postřik při 2 800 ha půdy [Vlastní zpracování] 
Počet ha 
Roční náklady na 
chemii v Kč/ha 
Roční náklady  
v Kč 
Roční úspora 
(25 %) v Kč 
Roční náklady po odečtu 
úspory v Kč  
2 800 3 200 8 960 000 2 240 000 6 720 000 
Roční úspora nákladů na postřik závisí na efektivním využívání postřikovače, proto 
jsem v tabulce 18 vyčíslila, jak by se měnila roční úspora v závislosti 
na obhospodařovaných hektarech půdy. 
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Tabulka 18: Roční úspora nákladů na postřik [Vlastní zpracování] 
Počet ha 
Roční úspora na chemii (25 %) 
v Kč 
500 400 000 
1 000 800 000 
1 500 1 200 000 
2 000 1 600 000 
2 500 2 000 000 
3 000 2 400 000 
3 500 2 800 000 
4 000 3 200 000 
V grafu 16 je vidět, jak by se změnily roční náklady na postřik s nákupem nového 
postřikovače v závislosti na obhospodařovaných hektarech. 
 
Graf 16: Roční náklady na postřik v závislosti na množství obhospodařovaných hektarů [Vlastní zpracování] 
 
Prodej nevyužitých zásob 
Z finanční analýzy společnosti vyplývá, že její oběžná aktiva jsou tvořena z 60 % 
zásobami, což je nejméně likvidní část oběžného majetku. Společnost by mohla 
přebytek své zemědělské produkce a odpady z ní vzniklé (zbytky rostlin, exkrementy 
hospodářských zvířat) prodávat do zemědělských bioplynových stanic (BPS), kde 
se tato biomasa (fytomasa) využívá k energetickým účelům. Výkupní cena biomasy 
se pohybuje 2 700 – 3 000 Kč za tunu. 
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Mezi nejbližší zemědělské BPS střediska v Hovoranech patří: 
 Bioplynová stanice Čejč; 
 Bioplynová stanice Mutěnice. 
Mezi nejbližší zemědělské BPS střediska v Násedlovicích patří: 
 Bioplynová stanice Čejč; 
 Bioplynová stanice Nížkovice. 
Zvýšení produktivity práce 
V rámci zvyšování produktivity práce bych doporučila více zaměstnávat sezónní 
pracovníky a osoby zdravotně postižené (OZP), čímž by se snížily náklady a zvýšila 
produktivita práce. V průběhu roku (mimo hlavní sezónu) je vhodné mít minimální 
počet pracovníků potřebných k plynulému chodu společnosti. Ze zaměstnávání 
pracovníků OZP plynou výhody ve formě dotací od úřadu práce, speciální slevy na dani 
z příjmu, speciální odpočet ve zdravotním pojištění.  
Výhody plynoucí ze zaměstnávání OZP: 
 ke zdravotně postiženým a zdravým zaměstnancům přistupuje zákoník práce 
stejně; 
 minimální mzda pro osoby se zdravotním postižením činí 9 300; 
 slevy na dani z příjmů pro zaměstnavatele ve výši 1  000 – 60 000 Kč 
na jednoho zaměstnance; 
 slevy na dani z příjmů pro osoby se zdravotním postižením ve výši 2 520 – 
5 040 Kč za rok; 
 příspěvek při přípravě OZP k práci; 
 a další příspěvky [19]. 
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ZÁVĚR 
Hlavním cílem mé bakalářské práce bylo zhodnocení finanční situace společnosti 
ZEMAS, a.s. za období 2010 – 2014. Druhotným cílem bylo navrhnout opatření, která 
by vedla k odstranění nebo minimalizaci nedostatků.  
K vyřešení hlavního cíle bylo potřeba práci rozdělit na několik dílčích cílů. Nejprve 
byla stručně představena daná společnost a její okolí, dál byl zanalyzován její současný 
stav pomocí finančních ukazatelů a porovnány dosažené výsledky s konkurenční 
společností Zemagro spol. s r.o. a odvětvovým průměrem. Mezi dílčí cíle také patřilo 
sestavení SWOT analýzy, tedy identifikace a zhodnocení silných a slabých stránek 
společnosti, jejích příležitostí a hrozeb.  
Pomocí finanční analýzy společnosti jsem zjistila, že majetek společnosti je tvořen 
zhruba z 60 % dlouhodobým a ze 40 % oběžným majetkem. Společnost se vyznačuje 
nízkou zadlužeností, dostatečnou likviditou a stabilitou. Mezi její slabší stránky patří 
ukazatele rentability, aktivity a produktivita práce, kterou převyšuje průměrná mzda 
zaměstnance.  
Nejpříznivější období zažívala společnost v roce 2011, kdy vlivem většího nárůstu tržeb 
za prodej vlastních výrobků a služeb v rostlinné výrobě vytvořila velký hospodářský 
výsledek. Tento rok se dal považovat za zcela výjimečný a nejlepší za posledních  
20 – 30 let. Naopak nejhorších výsledků společnost dosáhla o rok později, kdy 
vykazovala ztrátu vinou velké nepřízně počasí. Avšak díky přebytkům zásob 
z předešlého roku se společnost nepotýkala s existenčními problémy. 
V závěrečné části jsem navrhla některá opatření, která by vedla ke snížení nebo 
odstranění nedostatků. První jsem se zaměřila na zvýšení tržeb v rostlinné výrobě. 
Pomocí správné skladby pěstovaných plodin a prostřednictvím nákupu kvalitního osiva 
a jeho dostatečné ochraně ve formě kvalitních postřiků by společnost mohla dosahovat 
vyšších realizačních cen za produkci. Doporučila bych také v rámci zmírnění škod 
při nepřízni počasí kvalitní pojištění proti živelným pohromám. Dalším návrhem je 
nákup nového postřikovače, jenž by ušetřil až 25 % chemie, zvýšil kvalitu a výnosnost 
rostlinné produkce. Tímto krokem by společnost zvýšila své tržby i pozitivně ovlivnila 
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hospodářský výsledek. Alternativním řešením je prodej nevyužitých zásob 
do bioplynových stanic. Společnosti bych také doporučila mimo hlavní sezónu snížit 
počet pracovníků na minimální počet, jenž je potřeba k plynulému chodu společnosti. 
Věřím, že tyto návrhy povedou ke zlepšení finanční situace a společnost ZEMAS, a.s. je 
implementuje do budoucích plánů. 
66 
SEZNAM POUŽITÝCH ZDROJŮ 
Použitá literatura 
(1) SYNEK, M., SEDLÁČKOVÁ, H., VÁVROVÁ, H. Jak psát bakalářské, 
diplomové, doktorské a jiné písemné práce. Praha: Oeconomica, 2007. 57 s. 
ISBN 978-80-245-1212-9. 
(2) KISLINGEROVÁ, E. Manažerské finance. 1. vydání. Praha: C. H. Beck, 2004. 
714 s. ISBN 80-7179-802-9. 
(3) RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 3. rozšířené 
vydání. Praha: Grada Publishing, a.s., 2009. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1. 
(4) SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 1. vydání. Brno: Computer Press, a.s., 
2011. 152 s. ISBN 978-80-251-1830-6. 
(5) NÝVLTOVÁ, R. a MARINIČ, P. Finanční řízení podniku. 1. vydání. Praha: 
Grada Publishing, a.s., 2010. 208 s. ISBN 978-80-247-3158-2. 
(6) SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2. doplněné vydání. Brno: 
Computer Press, a.s., 2001. 212 s. ISBN 80-7226-562-8. 
(7) GRASSEOVÁ, M. a kol. Analýza podniku v rukou manažera. 1. vydání. Brno: 
Computer Press, a.s., 2010. 235 s. ISBN 978-80-251-2621-9. 
(8) KISLINGEROVÁ, E. a HNILICA, J. Finanční analýza: krok za krokem. 2. 
vydání. Praha: C. H. Beck, 200 . 135 s. ISBN 97 -80-7179-713-5. 
(9) SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 1. vydání. 
Praha: Grada Publishing, a.s., 2008. 256 s. ISBN 978-80-247-2424-9. 
(10) KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D. a ŠTEKER, K. Finanční analýza: 
Komplexní průvodce s příklady. 2. rozšířené vydání. Praha: Grada Publishing, a.s., 
2013. 240 s. ISBN 978-80-247-4456-8. 
(11) PILÁŘOVÁ, I. a PILÁTOVÁ, J. Účetní závěrka, základ daně, finanční analýza 
podnikatelských subjektů roku 2011. 4. aktualizované vydání. Praha: VO  a.s., 
2011. 204 s. ISBN 978-80-87480-02-1. 
(12) DLUHOŠOVÁ, D. Finanční řízení a rozhodování podniku. 3. rozšířené vydání. 
Praha: Ekopress, s.r.o., 2010. 225 s. ISBN 978-80-86929-68-2. 
67 
(13) SYNEK, M. a kol. Manažerská ekonomika. 5. aktualizované a doplněné vydání. 
Praha: Grada Publishing, a.s., 2012. 480 s. ISBN 978-80-247-3494-1. 
(14) MÁČE, M. Finanční analýza obchodní a státních organizací: praktické příklady a 
použití. 1. vydání. Praha: Grada Publishing, a.s., 2006. 155 s. ISBN 80-247-1558-
9. 
Internetová zdroje 
(15) ZEMAS, a.s. Zemas-cejc.cz [online]. [cit. 2015-10-10]. Dostupné z: http://zemas-
cejc.cz 
(16) Justice.cz: Oficiální server českého soudnictví [online]. [cit. 2015-12-10]. Dostupné z: 
https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektId=553507&typ=PLATNY 
(17) Managementmania.com [online]. [cit. 2015-12-10]. Dostupné z: 
https://managementmania.com/cs/horizontalni-analyza 
(18) Benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátorů INFA. Mpo.cz 
[online]. Copyright 2005 MPO. [cit. 2016-04-25]. Dostupné z: 
http://www.mpo.cz/cz/infa.html 
(19) Zákonná úprava. Nfozp.cz [online]. Copyright 2015 NFOZP. [cit. 2016-05-10]. 
Dostupné z: http://www.nfozp.cz/chci-pomoci/zamestnavani-ozp/zakonna-uprava/ 
 
Přednáška 
(20) BARTOŠ, V. Finanční analýza a plánování. Přednáška. Brno: VÚT v Brně, 
Fakulta podnikatelská, 2015. 
Firemní zdroje 
(21) Výroční zpráva společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 
(22) Výroční zpráva společnosti Zemagro spol. s r.o. v letech 2010 – 2014 
(23) Výroční zpráva společnosti Zemědělská a.s. Čejkovice za rok 2014 
(24) Výroční zpráva společnosti Zemědělské družstvo Bořetice za rok 2014 
  
68 
SEZNAM OBRÁZKŮ 
Obrázek 1: Matice SWOT [7, str. 299] ....................................................................................... 17 
Obrázek 2: Logo společnosti ZEMAS, a.s. [15] ......................................................................... 29 
Obrázek 3: Český strakatý skot [15] ........................................................................................... 31 
Obrázek 4: Organizační struktura společnosti ZEMAS, a.s. [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 
21] ............................................................................................................................................... 32 
Obrázek 5: Logo společnosti Zemagro spol. s r.o. [22] .............................................................. 33 
 
  
69 
SEZNAM TABULEK 
Tabulka 1: Počet zaměstnanců společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2009 – 2014 [Zdroj: vlastní 
zpracování ze zdroje 21] ............................................................................................................. 30 
Tabulka 2: Horizontální analýza aktiv v letech 2010 -2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 
21] ............................................................................................................................................... 34 
Tabulka 3: Horizontální analýza pasiv v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 
21] ............................................................................................................................................... 36 
Tabulka 4: Vertikální analýza aktiv v letech 2010 -2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21]
 ..................................................................................................................................................... 38 
Tabulka 5: Vertikální analýza pasiv v letech 2010 -2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21]
 ..................................................................................................................................................... 39 
Tabulka 6: Struktura tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb v letech 2010 – 2014 [Zdroj: 
vlastní zpracování ze zdroje 21] .................................................................................................. 41 
Tabulka 7: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní 
zpracování ze zdroje 21] ............................................................................................................. 41 
Tabulka  : Rozdílový ukazatele v letech 2010 -2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 21, 22]
 ..................................................................................................................................................... 43 
Tabulka 9: Ukazatele rentability v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 1 , 
21, 22] ......................................................................................................................................... 44 
Tabulka 10: Ukazatele aktivity v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 21, 
22] ............................................................................................................................................... 46 
Tabulka 11: Ukazatele zadluženosti v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 
21, 22] ......................................................................................................................................... 48 
Tabulka 12: Ukazatele likvidity v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 1 , 
21, 22] ......................................................................................................................................... 49 
Tabulka 13: Ukazatele produktivity společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 [Zdroj: 
vlastní zpracování ze zdroje 21] .................................................................................................. 51 
Tabulka 14: Altmanův index finančního zdraví společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 
[Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] ..................................................................................... 52 
70 
Tabulka 15: Index IN05 společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní 
zpracování ze zdroje 21] ............................................................................................................. 53 
Tabulka 16: SWOT analýza společnosti ZEMAS, a.s. [Vlastní zpracování] .............................. 59 
Tabulka 17: Výpočet ročních nákladů na postřik při 2  00 ha půdy [Vlastní zpracování] ......... 61 
Tabulka 1 : Roční úspora nákladů na postřik [Vlastní zpracování] ........................................... 62 
 
  
71 
SEZNAM GRAFŮ 
Graf 1: Vývoj položek aktiv v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] ..... 35 
Graf 2: Vývoj položek aktiv v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] ..... 37 
Graf 3: Rozvržení aktiv v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] ............ 39 
Graf 4: Rozvržení aktiv v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] ............ 40 
Graf 5: Vývoj výsledku hospodaření za účetní období, výnosů a nákladů společnosti 
ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] ............................. 42 
Graf 6: Vývoj rozdílových ukazatelů společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 [Zdroj: 
vlastní zpracování ze zdroje 21] .................................................................................................. 43 
Graf 7: Vývoj ukazatele rentability ROE v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdrojů 1 , 21, 22] .................................................................................................................... 45 
Graf  : Doba obratu zásob, pohledávek a závazků společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 
2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] ............................................................................ 47 
Graf 9: Vývoj ukazatele okamžité likvidity v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdrojů 1 , 21, 22] .................................................................................................................... 50 
Graf 10: Vývoj ukazatele pohotové likvidity v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdrojů 1 , 21, 22] .................................................................................................................... 50 
Graf 11: Vývoj ukazatele běžné likvidity v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdrojů 1 , 21, 22] .................................................................................................................... 51 
Graf 12: Vývoj produktivity pracovníka a jeho mzdy ve společnosti ZEMAS, a.s. v letech 
2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdroje 21] ................................................................ 52 
Graf 13: Altmanův index finančního zdraví v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování 
ze zdrojů 21, 22] .......................................................................................................................... 53 
Graf 14: Index IN05 v letech 2010 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 21, 22] ........... 54 
Graf 15: Spider analýza v letech 2013 – 2014 [Zdroj: vlastní zpracování ze zdrojů 21, 22] ...... 54 
Graf 16: Roční náklady na postřik v závislosti na množství obhospodařovaných hektarů [Vlastní 
zpracování] .................................................................................................................................. 62 
 
  
72 
SEZNAM VZORCŮ 
Vzorec 1: Vzorec pro výpočet absolutní a procentní změny [20] ............................................... 18 
Vzorec 2: Čistý pracovní kapitál – manažerský přístup [20] ...................................................... 18 
Vzorec 3: Čistý pracovní kapitál - investorský přístup [20] ....................................................... 19 
Vzorec 4: Čisté pohotové prostředky [11, str. 159] .................................................................... 19 
Vzorec 5: Čistý peněžní majetek [20] ......................................................................................... 19 
Vzorec 6: Okamžitá likvidita [20] ............................................................................................... 20 
Vzorec 7: Pohotová likvidita [20] ............................................................................................... 20 
Vzorec  : Běžná likvidita [20] .................................................................................................... 20 
Vzorec 9: Celková zadluženost [10, str.  5] ............................................................................... 21 
Vzorec 10: Koeficient samofinancování [3, str. 5 ] ................................................................... 21 
Vzorec 11: Doba splácení dluhů [10, str.  7] .............................................................................. 21 
Vzorec 12: Úrokové krytí [3, str. 5 ] .......................................................................................... 22 
Vzorec 13: Dlouhodobá zadluženost [4, str. 65] ......................................................................... 22 
Vzorec 14: Běžná zadluženost [12, str. 79] ................................................................................. 22 
Vzorec 15: Obrat celkový aktiv [12, str. 86] ............................................................................... 23 
Vzorec 16: Obrat stálých aktiv [13, str. 356] .............................................................................. 23 
Vzorec 17: Obrat zásob [2, str. 10 ] ........................................................................................... 23 
Vzorec 1 : Doba obratu zásob [10, str. 104]............................................................................... 23 
Vzorec 19: Doba obratu pohledávek [12, str.  7] ....................................................................... 24 
Vzorec 20: Doba obratu závazků [12, str.  7] ............................................................................ 24 
Vzorec 21: Rentabilita vloženého kapitálu [20] .......................................................................... 24 
Vzorec 22: Rentabilita celkových aktiv [20]............................................................................... 24 
Vzorec 23: Rentabilita vlastního kapitálu [20] ........................................................................... 25 
Vzorec 24: Rentabilita dlouhodobých zdrojů [19] ...................................................................... 25 
Vzorec 25: Nákladovost výnosů [6, str. 79] ................................................................................ 25 
Vzorec 26: Materiálová náročnost výnosů [6, str. 79] ................................................................ 26 
73 
Vzorec 27: Produktivita práce z přidané hodnoty [9, str. 1 4] ................................................... 26 
Vzorec 2 : Průměrná mzda na pracovníka [9, str. 1 4] .............................................................. 26 
Vzorec 29: Altmanův index finančního zdraví [20].................................................................... 27 
Vzorec 30: Index IN05 [9, str. 190] ............................................................................................ 27 
  
74 
SEZNAM PŘÍLOH 
Příloha 1: Rozvaha v plném rozsahu společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 
Příloha 2: Výkaz zisku a ztráty společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 
Příloha 3: Přehled o peněžních tocích společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 
  
75 
PŘÍLOHY 
Příloha 1: Rozvaha v plném rozsahu společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 
AKTIVA k 31.12. daného roku (netto v celých tisících Kč) 2010 2011 2012 2013 2014 
Aktiva celkem  174 962 200 251 194 583 206 568 221 537 
A.     Pohledávky za upsaný základní kapitál 0 0 0 0 0 
B.     Dlouhodobý majetek 104 764 105 445 109 664 123 641 126 622 
B. I.   Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 67 49 32 
B. I. 1 Zřizovací výdaje 0 0 0 0 0 
    2 Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 0 
    3 Software 0 0 67 49 32 
    4 Ocenitelná práva 0 0 0 0 0 
    5 Goodwill 0 0 0 0 0 
    6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
    7 Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
    8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek 91 186 91 867 96 019 110 014 112 976 
B. II. 1 Pozemky 20 554 23 981 31 495 49 607 52 872 
    2 Stavby 43 385 40 114 37 554 35 498 32 211 
    3 
Samostatné hmotné movité věci a soubory hmotných  
movitých věcí 
16 334 18 066 16 461 16 978 19 652 
    4 Pěstitelské celky trvalých porostů 4 676 3 812 3 206 2 610 2 051 
    5 Dospělá zvířata a jejich skupiny 6 163 5 882 6 207 5 229 5 690 
    6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 0 
    7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 71 5 1 086 92 500 
    8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 3 7 10 0 0 
    9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0 0 0 0 0 
B. III.   Dlouhodobý finanční majetek 13 578 13 578 13 578 13 578 13 614 
B. III. 1 Podíly – ovládaná osoba 13 547 13 547 13 547 13 547 13 583 
    2 Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
    3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 31 31 31 31 31 
    4 
Zápůjčky a úvěry – ovládaná nebo ovládající osoba, 
podstatný vliv 
0 0 0 0 0 
    5 Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
    6 Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
  
 
7 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
C.     Oběžná aktiva 69 838 94 015 83 986 81 968 94 061 
C. I.   Zásoby 51 668 54 367 45 737 51 168 53 417 
C. I. 1 Materiál 5 781 7 046 4 096 4 755 5 676 
    2 Nedokončená výroba a polotovary 15 293 18 061 17 781 17 574 15 496 
    3 Výrobky 20 122 21 437 11 686 17 396 20 162 
76 
    4 Mladá a ostatní zvířata a jejich skupiny 10 472 7 823 10 499 11 443 12 083 
    5 Zboží 0 0 0 0 0 
    6 Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 1 675 0 0 
C. II.   Dlouhodobé pohledávky 63 63 63 63 63 
C. II. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 
    2 Pohledávky – ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 0 
    3 Pohledávky – podstatný vliv 0 0 0 0 0 
    4 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení 
0 0 0 0 0 
    5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy 63 63 63 63 63 
    6 Dohadné účty aktivní  0 0 0 0 0 
    7 Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 
    8 Odložená daňová pohledávka 0 0 0 0 0 
C. III.   Krátkodobé pohledávky 13 736 26 914 28 385 23 283 18 059 
C. III. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 8 314 20 410 22 651 17 330 11 883 
    2 Pohledávky – ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 0 
    3 Pohledávky – podstatný vliv 0 0 0 0 0 
    4 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení 
0 0 0 0 0 
    5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0 0 0 0 
    6 Stát – daňové pohledávky 1 711 1 309 833 725 525 
    7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 38 92 644 685 542 
    8 Dohadné účty aktivní  0 44 3 178 2 950 3 717 
    9 Jiné pohledávky 3 673 5 059 1 079 1 593 1 392 
C. IV.   Krátkodobý finanční majetek 4 371 12 671 9 801 7 454 22 522 
C. IV. 1 Peníze 132 754 267 362 341 
    2 Účty v bankách 4 239 11 917 9 534 7 092 22 181 
    3 Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 
    4 Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
D.     Ostatní aktiva 360 791 933 959 854 
D. I.   Časové rozlišení 360 791 933 959 854 
D. I. 1 Náklady příštích období 96 470 258 453 382 
    2 Komplexní náklady příštích období 263 321 675 506 338 
    3 Příjmy příštích období 1 0 0 0 134 
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PASIVA k 31.12. daného roku (v celých tisících Kč) 2010 2011 2012 2013 2014 
Pasiva celkem  174 962 200 251 194 583 206 568 221 537 
A.     Vlastní kapitál 147 639 170 424 166 687 169 398 176 012 
A. I.   Základní kapitál 95 850 95 850 95 850 95 850 95 850 
A. I. 1 Základní kapitál 95 850 95 850 95 850 95 850 95 850 
    2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (−) 0 0 0 0 0 
    3 Změny základního kapitálu 0 0 0 0 0 
A. II.   Kapitálové fondy 9 674 9 674 9 678 9 678 9 678 
A. II. 1 Ážio 9 114 9 114 9 114 9 114 9 114 
    2 Ostatní kapitálové fondy 560 560 564 564 564 
    3 Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 0 0 0 0 0 
    4 
Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách obchodních 
 korporací 
0 0 0 0 0 
    5 Rozdíly z přeměn obchodních korporací 0 0 0 0 0 
    6 Rozdíly z ocenění při přeměnách obchodních korporací 0 0 0 0 0 
A. III.   Fondy ze zisku 20 130 20 084 19 973 19 915 19 899 
A. III. 1 Rezervní fond 19 170 19 170 19 170 19 170 19 170 
    2 Statutární a ostatní fondy 960 914 803 745 729 
A. IV.   Výsledek hospodaření minulých let 20 989 21 985 44 816 41 186 43 955 
A. IV. 1 Nerozdělený zisk minulých let 20 989 21 985 44 816 41 186 43 955 
    2 Neuhrazená ztráta minulých let 0 0 0 0 0 
  
 
3 Jiný výsledek hospodaření minulých let 0 0 0 0 0 
A. V. 1 Výsledek hospodaření běžného účetního období ( /–) 996 22 831 -3 630 2 769 6 630 
A. V. 2 Rozhodnuto o zálohách na výplatu podílu na zisku 0 0 0 0 0 
B.     Cizí zdroje 27 237 29 606 26 780 36 621 45 141 
B. I.   Rezervy 0 494 0 0 0 
B. I. 1 Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0 0 0 0 0 
    2 Rezerva na důchody a podobné závazky 0 0 0 0 0 
    3 Rezerva na daň z příjmů 0 0 0 0 0 
    4 Ostatní rezervy 0 494 0 0 0 
B. II.   Dlouhodobé závazky 6 878 12 389 10 340 13 425 14 921 
B. II. 1 Závazky z obchodních vztahů 0 3 616 2 744 5 260 6 358 
    2 Závazky – ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 0 
    3 Závazky – podstatný vliv 0 0 0 0 0 
    4 Závazky ke společníkům 0 0 0 0 0 
    5 Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 0 
    6 Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 
    7 Dlouhodobé směnky k úhradě 0 0 0 0 0 
    8 Dohadné účty pasivní  0 0 0 0 0 
    9 Jiné závazky 3 404 3 323 2 950 2 917 2 892 
    10 Odložený daňový závazek 3 474 5 450 4 646 5 248 5 671 
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B. III.   Krátkodobé závazky 18 038 15 561 16 440 23 196 20 932 
B. III. 1 Závazky z obchodních vztahů 11 033 5 790 8 466 14 416 12 123 
    2 Závazky – ovládaná nebo ovládající osoba 2 586 2 586 2 586 2 586 2 586 
    3 Závazky – podstatný vliv 0 0 0 0 0 
    4 Závazky ke společníkům 0 0 0 0 0 
    5 Závazky k zaměstnancům 2 206 1 590 1 879 2 554 1 447 
    6 Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 891 870 972 1 477 719 
    7 Stát – daňové závazky a dotace 154 3 431 1 358 592 2 550 
    8 Krátkodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 0 
    9 Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 
  
 
10 Dohadné účty pasivní  1 093 1 251 1 063 1 492 1 432 
    11 Jiné závazky 75 43 116 79 75 
B. IV.   Bankovní úvěry a výpomoci 2 321 1 162 0 0 9 288 
B. IV. 1 Bankovní úvěry dlouhodobé 2 321 1 162 0 0 9 288 
    2 Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 0 0 0 
    3 Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 0 
C.     Ostatní pasiva 86 221 1 116 549 384 
C. I.   Časové rozlišení 86 221 1 116 549 384 
C. I. 1 Výdaje příštích období 72 53 1 015 517 376 
    2 Výnosy příštích období 14 168 101 32 8 
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Příloha 2: Výkaz zisku a ztráty společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY k 31.12. daného roku 
(v celých tisících Kč) 
2010 2011 2012 2013 2014 
  I. 1 Tržby za prodej zboží 0 0 0 0 112 
A.   2 Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 0 0 106 
  +   Obchodní marže 0 0 0 0 6 
  II. 1 Výkony 100 576 136 890 96 115 117 307 122 143 
  II: 2 Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 89 322 131 581 99 476 107 615 115 445 
    3 Změna stavu zásob vlastní činnosti 4 923 1 392 -8 034 6 452 1 344 
      Aktivace 6 331 3 917 4 673 3 240 5 354 
B.     Výkonová spotřeba 74 052 84 530 80 122 89 301 94 574 
B.   1 Spotřeba materiálu a energie 52 175 60 986 57 362 61 927 64 693 
B.   2 Služby 21 877 23 544 22 760 27 374 29 881 
  +   Přidaná hodnota 26 524 52 360 15 993 28 006 27 575 
C.     Osobní náklady 32 193 37 519 33 990 34 298 34 573 
C.   1 Mzdové náklady 24 418 28 366 25 753 25 892 25 359 
C.   2 Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0 0 0 0 741 
C.   3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 7 730 9 110 8 205 8 365 8 398 
C.   4 Sociální náklady 45 43 32 41 75 
D.   1 Daně a poplatky 2 773 2 563 2 551 1 863 1 819 
E.   1 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 11 039 10 746 11 031 10 835 11 606 
  III.   Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 2 509 4 225 2 982 3 444 15 556 
  III. 1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 2 072 4 080 1 993 2 402 15 207 
    2 Tržby z prodeje materiálu 437 145 989 1 042 349 
F.     
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 
 a materiálu 
2 181 1 419 1 959 1 825 9 780 
F.   1 Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 1 951 1 317 1 398 1 131 9 491 
F.   2 Prodaný materiál 230 102 561 694 289 
G.   1 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní  
oblasti a komplexních nákladů příštích období 
406 492 -912 183 178 
  IV. 2 Ostatní provozní výnosy 22 440 26 974 28 321 25 126 27 781 
H.   1 Ostatní provozní náklady 1 536 2 885 3 219 4 089 3 695 
  V. 2 Převod provozních výnosů 0 0 0 0 0 
I.   1 Převod provozních nákladů 0 0 0 0 0 
      Provozní výsledek hospodaření 1 345 27 935 -4 542 3 483 9 261 
  VI. 1 Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 5 0 0 0 
J.   1 Prodané cenné papíry a podíly 0 20 0 0 0 
  VII.   Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
  VII. 1 
Výnosy z podílů v ovládaných osobách a v účetních  
jednotkách pod podstatným vlivem 
0 0 0 0 0 
    2 Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů 0 0 0 0 0 
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    3 Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
  VIII. 1 Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
K.   2 Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 0 
  IX. 1 Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 0 
L.   2 Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 0 
M.   1 Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti 0 0 0 0 0 
  X. 1 Výnosové úroky 5 1 80 10 1 
N.   2 Nákladové úroky 251 172 182 174 236 
  XI. 1 Ostatní finanční výnosy 165 376 197 292 292 
O.   2 Ostatní finanční náklady 101 70 83 109 114 
  XII. 1 Převod finančních výnosů 0 0 0 0 0 
P.   2 Převod finančních nákladů 0 0 0 0 0 
      Finanční výsledek hospodaření -182 120 12 19 -57 
Q.     Daň z příjmů za běžnou činnost 238 5 226 -804 733 2 574 
Q.   1 – splatná 0 3 250 0 131 2 151 
Q.   2 – odložená 238 1 976 -804 602 423 
      Výsledek hospodaření za běžnou činnost 925 22 829 -3 726 2 769 6 630 
  XIII. 1 Mimořádné výnosy 102 2 96 0 0 
R.   2 Mimořádné náklady 31 0 0 0 0 
S.   1 Daň z příjmů z mimořádné činnosti 0 0 0 0 0 
S.   1 – splatná 0 0 0 0 0 
S.   2 – odložená 0 0 0 0 0 
      Mimořádný výsledek hospodaření 71 2 96 0 0 
T.   1 Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům ( /−) 0 0 0 0 0 
      Výsledek hospodaření za účetní období ( /−) 996 22 831 -3 630 2 769 6 630 
      Výsledek hospodaření před zdaněním 1 234 28 057 -4 434 3 502 9 204 
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Příloha 3: Přehled o peněžních tocích společnosti ZEMAS, a.s. v letech 2010 – 2014 
PŘEHLED O PENĚŽNÍCH TOCÍCH (CASH FLOW) k 31.12. daného 
roku (v celých tisících Kč) 
2010 2011 2012 2013 2014 
P. 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na začátku 
účetníhoobdobí 
- - 12 671 9 802 7 454 
*** PENĚŽNÍ TOKY Z HLAVNÍ VÝDĚLEČNÉ ČINNOSTI (PROVOZNÍ ČINNOSTI) 
Z. Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před zdaněním - - -4 530 3 502 9 204 
A.1. Úpravy o nepeněžní operace - - 10 084 9 859 6 330 
A.1.1. Odpisy stálých aktiv ( ) s výjimkou ZC prodaných stálých aktiv - - 11 032 10 835 11 606 
A.1.2. Změna stavu opravných položek a rezerv - - -558 15 9 
A.1.3. 
Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv (-/+) (do výnosů "-", do 
nákladů " ") 
- - -595 -1 272 -5 717 
A.1.4. Výnosy z dividend a podílů na zisku - - 0 0 0 
A.1.5. 
Vyúčtované nákladové úroky ( ) s výjimkou kapitalizovaných 
úroků a vyúčtované výnosové úroky (-) 
- - 101 164 235 
A.1.6. Případné úpravy o ostatní nepeněžní operace - - 104 117 197 
A.* 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, změnami 
pracovního kapitálu a mimořádnými položkami 
- - 5 554 13 361 15 534 
A.2. Změna stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu - - 12 102 5 688 -1 325 
A.2.1. 
Změna stavu pohledávek z provozní činnosti ( /-) aktivních účtů 
časového rozlišení a dohadných účtů aktivních 
- - -2 025 4 953 5 121 
A.2.2. 
Změna stavu krátkodobých závazků z provozní činnosti ( /-), 
pasivních účtů časového rozlišení a dohadných účtů pasivních 
- - 5 500 6 166 -4 197 
A.2.3. Změna stavu zásob ( /-) - - 8 630 -5 431 -2 249 
A.2.4. 
Změna stavu krátkodobého finančního majetku nespadajícího do 
peněžních prostředků a ekvivalentů 
- - 0 0 0 
A.** 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním a 
mimořádnými položkami 
- - 17 659 19 049 14 209 
A.3. Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných úroků - - -181 -174 -236 
A.4. Přijaté úroky - - 80 10 1 
A.5. 
Zaplacená daň z příjmů za běžnou činnost a za doměrky daně 
za min. období (-) 
- - -3 250 0 -183 
A.6. 
Příjmy a výdaje spojené s mimořádnými účetními případy, 
které tvoří mimořádný výsledek hospodaření včetně uhrazené 
splatné daně z příjmů z mimořádné činnosti 
- - 96 0 0 
A.7. Přijaté dividendy a podíly na zisku - - 0 0 0 
A.*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti - - 14 404 18 885 13 791 
*** PENĚŽNÍ TOKY Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI 
B.1. Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv - - -16 748 -26 060 -24 274 
B.2. Příjmy z prodeje stálých aktiv - - 1 993 2 402 15 207 
B.3. Půjčky a úvěry spřízněným osobám - - 0 0 0 
B.*** Čistý peněžní tok z investiční činnosti - - -14 755 -23 658 -9 067 
*** PENĚŽNÍ TOKY Z FINANČNÍ ČINNOSTI 
C.1. Změna stavu dlouhodobých závazků - - -2 407 2 483 10 360 
C.2. Dopady změn vlast. kapitálu na peněžní prostředky - - -111 -58 -16 
C.2.1. 
Zvýšení peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů z titulu 
zvýšení základního kapitálu, event. rezervníhofondu včetně 
složených záloh na toto zvýšení ( ) 
- - 0 0 0 
C.2.2. Vyplacení podílu na vl. kapitálu společníkům (-) - - 0 0 0 
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C.2.3. Další vklady peněžních prostředků společníků a akcionářů ( ) - - 0 0 0 
C.2.4. Úhrada ztráty společníky ( ) - - 0 0 0 
C.2.5. Přímé platby na vrub fondů (-) - - -111 -58 -16 
C.2.6. 
Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku včetně zaplacené 
srážkové daně, vztahující se k těmto nárokům a včetně finančního 
vypořádání se spol. v.o.s. a komplementáři u k.s. (-) 
- - 0 0 0 
C.*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti - - -2 518 2 425 10 344 
F. Čisté zvýšení, resp. snížení peněžních prostředků - - -2 869 -2 348 15 068 
R. 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na konci 
období 
- - 9 802 7 454 22 522 
 
 
